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ΠΕΡΙΛΗΨΗ 

Ο στόχος της παρούσας εργασίας είναι η θεωρητική προσέγγιση και η 

συγκριτική ανάλυση των σύγχρονων θεωριών χρήµατος 2 αντιπάλων σχολών 

οικονοµικής σκέψης. Από τη µία πλευρά ο «σοσιαλιστής» και υπέρµαχος του 

κρατικού ελέγχου και παρεµβατισµού στο νοµισµατικό σύστηµα Abba Ptachya 

Lerner, και από την άλλη ο εκπρόσωπος της Αυστριακής Σχολής και θερµός 

υποστηρικτής της οικονοµίας της ελεύθερης αγοράς Ludwig von Mises. Η εργασία 

δοµείται σε 4 κεφάλαια. 

Στο πρώτο κεφάλαιο εξετάζεται η θεωρία του Lerner για την «Ελεγχόµενη 

Οικονοµία» και η πρότασή για την οργάνωση του νοµισµατικού συστήµατος 

σύµφωνα µε τη θεωρία της  «Λειτουργικής Χρηµατοδότησης» (Functional Finance). 

Στο δεύτερο κεφάλαιο αναλύονται οι θέσεις του Ludwig von Mises για την 

έννοια, τη λειτουργία και την αξία του χρήµατος, καθώς και η πρόταση του για την 

οργάνωση του νοµισµατικού συστήµατος σύµφωνα µε τις αξίες της ελεύθερης 

αγοράς.  

Στο τρίτο κεφάλαιο εξετάζεται η περίπτωση  του νοµισµατικού συστήµατος 

των ΗΠΑ. Την ανάλυση του ισχύοντος συστήµατος ακολουθεί η κριτική για την 

ασκούµενη πολιτική του και η διατύπωση προτάσεων για τη µεταρρύθµισή του. 

Τέλος, το τέταρτο κεφάλαιο περιλαµβάνει την παρουσίαση 2 σηµαντικών 

∆ιεθνών Χρηµατοοικονοµικών Οργανισµών µε µεγάλη και αµφιλεγόµενη επιρροή 

και παρέµβαση διεθνώς σε ζητήµατα νοµισµατικής πολιτικής, του ∆ιεθνούς 

Νοµισµατικού Ταµείου και της Παγκόσµιας Τράπεζας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ Ι. Η θεωρία του Abba Ptachya Lerner 

Ο Abba Ptachya Lerner χαρακτηρίστηκε από πολλούς ως ο Milton Friedman 

της «αριστεράς». ∆ιακρίθηκε για την ικανότητά του να διατυπώνει σύνθετες έννοιες 

µε τρόπο που να είναι εύκολα κατανοητές. Χαρακτηρίστηκε επίσης ως ένας 

ασυνήθιστος σοσιαλιστής, από την αντιπάθεια που έτρεφε για την κρατική εξουσία 

που ασκείται στους πολίτες. Εξήρε την ιδιωτική πρωτοβουλία λέγοντας ότι «οι 

εναλλακτικές λύσεις στην απασχόληση από το κράτος εξασφαλίζουν την ελευθερία του 

ατόµου». Υποστήριξε την ελεύθερη αγορά και εναντιώθηκε στον κρατικό έλεγχο των 

µισθών, µε τη µορφή της επιβολής κατώτατου µισθού, γιατί αποτελεί παρέµβαση στο 

σύστηµα διαµόρφωσης των τιµών, το οποίο θεωρούσε ως ένα από το πιο σηµαντικά 

εργαλεία της σύγχρονης κοινωνίας. H κύρια συνεισφορά του Lerner στη 

µακροοικονοµία, είναι η διατύπωση της θεωρίας της «Λειτουργικής 

Χρηµατοδότησης» (Functional Finance). Υποστήριξε ότι αν µία κυβέρνηση, µε 

ισοσκελισµένο προϋπολογισµό, επιθυµεί την αύξηση της συνολικής ζήτησης για να 

διατηρήσει την απασχόληση, τότε θα πρέπει να δηµιουργήσει έλλειµµα στο 

προϋπολογισµό, είτε αυξάνοντας τις κρατικές δαπάνες, είτε µειώνοντας τους φόρους. 

Από την άλλη πλευρά, αν µία κυβέρνηση, µε ισοσκελισµένο προϋπολογισµό, 

επιθυµεί τη µείωση της συνολικής ζήτησης, τότε πρέπει να δηµιουργήσει πλεόνασµα 

στο προϋπολογισµό, είτε µειώνοντας τις κρατικές δαπάνες, είτε αυξάνοντας τους 

φόρους. Στη συνέχεια της ανάλυσης θα προσπαθήσουµε να προσεγγίσουµε τα βασικά 

σηµεία της θεωρίας του Lerner. 

1. Ο αυτόµατος µηχανισµός µείωσης της ανεργίας στην καπιταλιστική οικονοµία  

Ένα από τα πιο σηµαντικά έργα του Lerner είναι το βιβλίο “The Economics of 

Control” στο οποίο αναπτύσσει τη θεωρία του για την ελεγχόµενη οικονοµία και τη 

«Λειτουργική Χρηµατοδότηση» (Functional Finance). Σύµφωνα µε τον Lerner, ο 

αυτόµατος µηχανισµός περιορισµού της ανεργίας, µέχρι την επίτευξη πλήρους 

απασχόλησης, παράλληλα µε την αποτροπή εµφάνισης πληθωρισµού, στη µη 

ελεγχόµενη καπιταλιστική οικονοµία µπορεί να διακριθεί σε 8 στάδια1. 

                                                           
1
 Βλ. LERNER, Abba (1970), The Economics of Control, Augustus M Kelley, New York. 
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� Όταν  υπάρχει ανεργία οι µισθοί τείνουν να µειωθούν λόγω του ανταγωνισµού 

µεταξύ των ανέργων για τις περιορισµένες θέσεις εργασίας . 

� Οι τιµές όλων των άλλων συντελεστών παραγωγής θα µειωθούν εξίσου µε τη 

µείωση των µισθών. Στην περίπτωση που τιµή ενός συντελεστή µειωθεί σε 

µικρότερο βαθµό, τότε είναι πιθανή η µερική αντικατάσταση του από τη 

σχετικά φθηνότερη εργασία. Συνεπώς η ζήτηση του συγκεκριµένου 

συντελεστή θα µειωθεί παρασύροντας και τη τιµή του. Το αντίστροφο 

συµβαίνει και στη περίπτωση που η τιµή ενός συντελεστή µειωθεί σε 

µεγαλύτερο ποσοστό από τη µείωση του κόστους εργασίας.  

� Η  πτώση των τιµών όλων των συντελεστών παραγωγής κατά το ίδιο ποσοστό  

και δεδοµένου του ανταγωνισµού µεταξύ των παραγωγών, θα οδηγήσει µε τη 

σειρά της στη πτώση των τιµών των προϊόντων. 

� Όταν όλες οι τιµές µειωθούν, και κατ’ επέκταση τα εισοδήµατα,  η ποσότητα 

χρήµατος που απαιτείται για την πραγµατοποίηση όλων των συναλλαγών 

είναι  µικρότερη, µε αποτέλεσµα τη µείωση στη συνολική ζήτηση χρήµατος 

για συναλλακτικούς σκοπούς. 

� Η πτώση στη ζήτηση χρήµατος για συναλλακτικούς σκοπούς θα οδηγήσει τα 

άτοµα που κατέχουν περισσότερα µετρητά από όσα χρειάζονται, στην 

αναζήτηση άλλων µορφών πλούτου που αποφέρουν κέρδη και δη στο 

δανεισµό. 

� Η αύξηση στην προσφορά χρήµατος για δανεισµό θα µειώσει τα επιτόκια 

δανεισµού.  

� Επενδύσεις οι οποίες απέφεραν αποδόσεις µικρότερες από το αρχικό επιτόκιο, 

αλλά µεγαλύτερες από το νέο είναι πλέον κερδοφόρες και  υλοποιούνται µε 

αποτέλεσµα την αύξηση των συνολικών επενδύσεων και κατ’ επέκταση της 

απασχόλησης. Επιπλέον η πτώση των επιτοκίων είναι πιθανό να προτρέψει 

τους καταναλωτές στην κατανάλωση µεγαλύτερου µέρους των εισοδηµάτων 

τους, σε βάρος της αποταµίευσης, οδηγώντας στην αύξηση της συνολικής 

παραγωγής αλλά και της απασχόλησης.  

� Η αύξηση της απασχόλησης µε τη σειρά της θα οδηγήσει στην αύξηση της 

κατανάλωσης και στην περαιτέρω αύξηση εισοδηµάτων και απασχόλησης. Η 

διαδικασία αυτή θα συνεχιστεί µέχρι την επίτευξη της πλήρους απασχόλησης.  
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Η διαδικασία αυτή µπορεί να λειτουργήσει και αντίστροφα στην περίπτωση δηλαδή 

που η συνολική ζήτηση αυξηθεί πάνω από το επίπεδο πλήρους απασχόλησης.  

 

2. Οι αδυναµίες του αυτόµατου µηχανισµού 

Σύµφωνα µε τον Lerner, ο αυτόµατος µηχανισµός που µόλις περιγράφηκε 

είναι πιθανό να συναντήσει εµπόδια σε κάθε ένα από τα οκτώ ανωτέρω στάδια. Οι 

διακοπές στη διαδικασία αυτή µπορεί να είναι προσωρινές ή και µόνιµες. Αναλυτικά 

οι αδυναµίες και τα προβλήµατα του αυτόµατου µηχανισµού είναι τα ακόλουθα.   

a. 

Η ύπαρξη ανεργίας από µόνη της δεν είναι ικανή να οδηγήσει στη µείωση των 

µισθών. Συχνά οι άνεργοι και ειδικά όταν η εξαθλίωση δεν είναι η µόνη άµεση 

εναλλακτική, αρνούνται να προσφέρουν τις υπηρεσίες τους για µισθούς κατώτερους 

από αυτούς που κερδίζουν οι συνάδελφοί τους, ενώ και τα εργατικά συνδικάτα είναι 

απρόθυµα να επιτρέψουν τη µείωση των µισθών. Για αυτό λόγο συχνά 

καταγγέλλονται, από τους εργοδότες, πως µε τη στάση τους αυτή, ουσιαστικά 

αποτρέπουν τους εαυτούς τους από το να βρουν δουλειά. Επιπλέον, η µείωση των 

ονοµαστικών µισθών δε συνεπάγεται µόνιµη, αλλά προσωρινή πτώση του βιοτικού 

τους επιπέδου, µέχρι την ενεργοποίηση του µηχανισµού και την ανάλογη πτώση των 

τιµών όλων των προϊόντων, επαναφέροντας την αγοραστική τους δύναµη στο αρχικό 

επίπεδο. Από την πλευρά τους,  οι εργαζόµενοι και τα συνδικάτα πιστεύουν, πως ο 

αυτόµατος µηχανισµός που οδηγεί στην πλήρη απασχόληση στην καπιταλιστική 

οικονοµία είναι πιθανό να σταµατήσει σε κάποιο άλλο σηµείο της διαδικασίας, µε 

αποτέλεσµα η θυσία τους να είναι µάταιη αλλά και ταυτόχρονα αληθινή.  

Η µείωση των µισθών δε συνεπάγεται την άµεση αύξηση της απασχόλησης. 

Πολλοί εργοδότες πιστεύουν ότι µόνο η µείωση των µισθών (διαλύοντας τα εργατικά 

συνδικάτα και περικόπτοντας τις κοινωνικές παροχές, ώστε να αναγκαστούν οι 

εργαζόµενοι να δεχτούν τις µειώσεις) όταν υπάρχει ανεργία, µπορεί να έχει θετικές 

επιδράσεις στην οικονοµία. Η πίστη τους αυτή οφείλεται στη αδυναµία να 

συνειδητοποιήσουν την πιθανότητα η αύξηση της απασχόλησης να σταµατήσει σε 

κάποιο από τα επόµενα στάδια του µηχανισµού, αλλά κυρίως στη λανθασµένη 

αντίληψη ότι οι γενικές αρχές της καπιταλιστικής οικονοµίας µπορούν να ισχύσουν 
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όταν εφαρµόζονται σε επί µέρους τοµείς. Αν υποθέσουµε ότι ένας εργοδότης µειώσει 

τους µισθούς, τότε είναι πιθανό να αυξήσει την παραγωγή του και τον αριθµό των 

εργαζοµένων του. Ωστόσο, το αποτέλεσµα αυτό δεν µπορεί να γενικευθεί στο σύνολο 

της οικονοµίας, δεδοµένου ότι οι υπόλοιποι µισθοί παραµένουν σταθεροί. Σε αυτή 

την περίπτωση ο συγκεκριµένος εργοδότης αποκτά πλεονέκτηµα έναντι των 

ανταγωνιστών του, τη στιγµή που τα εισοδήµατα των πελατών του βασίζονται στο 

υψηλότερο επίπεδο µισθών που καταβάλλεται στην οικονοµία. Το επιχείρηµα αυτό 

δεν ισχύει στην περίπτωση της γενικής µείωσης των µισθών. Τότε ο µεµονωµένος 

εργοδότης δεν αποκτά κάποιο πλεονέκτηµα, καθώς το σύνολο πλέον των 

καταναλωτών διαθέτει λιγότερα χρήµατα  για την αγορά των προϊόντων. 

b. 

Οι τιµές των άλλων συντελεστών παραγωγής µπορεί να µη µειωθούν κατά το 

ίδιο ποσοστό µε τους µισθούς στην περίπτωση που ελέγχονται από µονοπώλια. Με τη 

σειρά τους οι τιµές των προϊόντων που παράγονται µε τη χρήση αυτών των 

συντελεστών δεν µπορούν να µειωθούν στο βαθµό που µειώθηκαν οι µισθοί 

περιορίζοντας την αγοραστική δύναµη των καταναλωτών. Στο βαθµό που οι 

συγκεκριµένοι συντελεστές είναι ανταγωνιστικοί µε την εργασία, τότε θα υπάρξει 

υποκατάστασή τους, αυξάνοντας την απασχόληση.  Σε άλλη περίπτωση, είναι πιθανή 

η υποαπασχόληση των συντελεστών παραγωγής. µέχρις ότου κάποιοι µπορέσουν να 

ανταποκριθούν στις υψηλές τιµές τους. Ώσπου να γίνει αυτό, το αποτέλεσµα για την 

οικονοµία θα είναι σχεδόν ίδιο σα να µην υπήρχαν. 

c.  

Οι τιµές των προϊόντων µπορεί να µη µειωθούν λόγω ύπαρξης µονοπωλίων. 

Συχνά τα µονοπώλια διατηρούν ή ακόµα αυξάνουν τις τιµές όταν η οικονοµία 

βρίσκεται σε ύφεση, παρά τη µείωση των συντελεστών παραγωγής και κατ’ επέκταση 

του κόστους παραγωγής στην προσπάθειά τους να διατηρήσουν την κερδοφορία τους. 

d.  

Η ανάγκη για µετρητά µπορεί να µη µειωθεί επειδή το αποτέλεσµα των 

κατώτερων µισθών και τιµών µπορεί να αντισταθµιστεί από την πτωτική τάση των 

µισθών και των τιµών.  
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Η µείωση στην ποσότητα χρήµατος για συναλλακτικούς σκοπούς µπορεί να 

επιτευχθεί όταν όλοι οι µισθοί, οι τιµές των άλλων συντελεστών παραγωγής και των 

προϊόντων µειωθούν ταυτόχρονα µέχρι ενός σηµείου στο οποίο αναµένεται να 

διατηρηθούν. Στην καπιταλιστική οικονοµία οι µισθοί και οι τιµές δεν µπορούν να 

µειωθούν στην ίδια αναλογία και την ίδια χρονική στιγµή, ακόµα και αν δεν 

υφίστανται µονοπωλιακοί περιορισµοί. Στην αρχή οι µισθοί µειώνονται λίγο σε 

κλάδους όπου η οργάνωση και η διαπραγµατευτική δύναµη των εργαζοµένων είναι 

περιορισµένη. Στη συνέχεια, καθώς εµµένει η ανεργία και τα εργατικά συνδικάτα 

χάνουν τη δύναµη τους λόγω εξάντλησης των πόρων τους, τότε ο µεµονωµένος 

εργάτης υπό την απειλή της εξαθλίωσης αναγκάζεται να συµβιβαστεί µε τις 

περικοπές στον µισθό. Συνεπώς, οι µισθοί µειώνονται σταδιακά και µε αύξων ρυθµό. 

Μαζί µε τους µισθούς µειώνονται και οι τιµές των προϊόντων, καθώς µειώνεται το 

κόστος παραγωγής και οι εργοδότες χάνουν την ελπίδα ή δεν έχουν τη δυνατότητα 

πώλησης των αποθεµάτων τους σε καλύτερη τιµή στο µέλλον.  

Η πτωτική τάση σε µισθούς και τιµές έχει το αντίθετο αποτέλεσµα στη 

ποσότητα χρήµατος από τη µείωση των µισθών και των τιµών. Όταν οι τιµές 

ακολουθούν πτωτική πορεία τότε οι καταναλωτές έχουν το κίνητρο να αναβάλλουν 

τις αγορές τους για το µέλλον όταν οι τιµές θα είναι χαµηλότερες. Την ίδια στιγµή 

όταν οι τιµές υποχωρούν τα µεικτά κέρδη των επιχειρήσεων µειώνονται, ακόµα και 

αν τα µεταβλητά κόστη µειωθούν κατά το ίδιο ποσοστό, µε αποτέλεσµα να 

αντιµετωπίζουν δυσκολίες να ανταποκριθούν στις υποχρεώσεις τους. Οι χρεοκοπίες 

αυξάνονται και οι πιστωτές διατηρούν περισσότερα χρήµατα σε µετρητά, λόγω της 

αβεβαιότητας για το αν και πότε θα πληρωθούν τα χρέη.       

e.  

Η ποσότητα χρήµατος µπορεί να µειωθεί περισσότερο από το αναγκαίο. Σε 

περίοδο ύφεσης είναι πιθανή η χρεοκοπία πολλών τραπεζών και η διαταραχή της 

τραπεζικής πίστης. Σε αυτό το περιβάλλον οι τράπεζες θα αυξήσουν τα αποθέµατά 

τους σε µετρητά, περιορίζοντας σηµαντικά το νέο δανεισµό, ώστε να είναι σε θέση να 

ανταποκριθούν στις υποχρεώσεις τους, στην περίπτωση που αδυνατούν να συλλέξουν 

µέρος των χρεών των δανειστών τους.   

f.  
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Η πτώση του επιτοκίου µπορεί να είναι αµελητέα λόγω της ελαστικότητας της 

προτίµησης για ρευστότητα. Η αισθητή πτώση του επιτοκίου είναι σχεδόν αδύνατη 

όταν οι κάτοχοι του πλούτου εκτιµούν και πιστεύουν, ότι η τρέχουσα τιµή του είναι η 

κανονική και κάθε πιθανή πτώση αναµένεται να είναι πρόσκαιρη. Όταν το επιτόκιο 

πέσει κάτω από την τιµή που θεωρείται κανονική, οι κάτοχοι του πλούτου θα 

εµποδίσουν την περαιτέρω πτώση του, πουλώντας του τίτλους που κατέχουν και 

κρατώντας τα µετρητά, περιµένοντας µέχρι τη στιγµή που το επιτόκιο θα αυξηθεί για 

να αγοράσουν ξανά τους τίτλους σε χαµηλότερη τιµή. Μόνο όταν τα άτοµα είναι 

πεπεισµένα ότι το επιτόκιο θα µειωθεί και θα παραµείνει σε αυτό το επίπεδο για 

µεγάλο χρονικό διάστηµα είναι πιθανή η πτώση του επιτοκίου. Επιπλέον, όταν η τιµή 

του επιτοκίου πέσει κάτω από µία ελάχιστη τιµή, τότε οι κάτοχοι τίτλων είναι εξίσου 

πρόθυµοι να διατηρήσουν τους τίτλους που αποφέρουν το µειωµένο επιτόκιο ή να 

στραφούν στα µετρητά τα οποία αν και δεν αποφέρουν αποδόσεις, δίνουν το αίσθηµα 

της ασφάλειας. Τότε είναι πιθανή η ρευστοποίηση τίτλων για µετρητά αποτρέποντας 

τη πτώση του επιτοκίου. 

g.  

Το αποτέλεσµα της πτώσης του επιτοκίου στις επενδύσεις µπορεί να 

αποτελέσει την απαρχή µιας κυκλικής ύφεσης, την οποία µπορεί να επιτείνει η 

σωρευτική αύξηση στην προτίµηση για ρευστότητα. 

Όταν οι τιµές πέφτουν, η αποδοτικότητα των επενδύσεων µειώνεται, καθώς τα 

προϊόντα των οποίων η συνολική παραγωγή αυξάνεται από τις επενδύσεις στους 

παρόντες συντελεστές, αναµένεται να πωληθούν σε χαµηλότερες τιµές. Αυτή η τάση 

µπορεί να αντισταθµίσει το αποτέλεσµα στις επενδύσεις από την πτώση του 

επιτοκίου. Επιπλέον, όταν οι τιµές των συντελεστών παραγωγής πέφτουν, επενδύσεις 

οι οποίες εµφανίζονται κερδοφόρες, αναβάλλονται από το φόβο των επενδυτών ότι οι 

ανταγωνιστές τους που θα επενδύσουν αργότερα θα ωφεληθούν από τις χαµηλότερες 

τιµές των συντελεστών.   

Το ύψος των επενδύσεων είναι στενά συνδεδεµένο µε την κατανάλωση. Σε 

περιόδους όπου η κατανάλωση είναι χαµηλή το επενδυτικό περιβάλλον κρίνεται µη 

ευνοϊκό για την υλοποίηση επενδύσεων και το αντίστροφο. Οι µείωση στις 

επενδύσεις, µειώνει τα εισοδήµατα, την κατανάλωση και τις τιµές ακόµα 

περισσότερο οδηγώντας την οικονοµία  στην ύφεση. Αυτή η σωρευτική διαδικασία 
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συνδέεται και µε µία άλλη διαδικασία η οποία σχετίζεται περισσότερο µε την 

προτίµηση για ρευστότητα.  

Η πτώση της κατανάλωσης συµβάλλει στην περαιτέρω µείωση των τιµών, της 

απασχόλησης και των επενδύσεων, αυξάνοντας τα χρέη των επιχειρήσεων και τις 

χρεοκοπίες και κατ’ επέκταση την προτίµηση για ρευστότητα ώστε να είναι σε θέση 

να ανταποκριθούν στις υποχρεώσεις τους στην περίπτωση µη αποπληρωµής µέρους 

των χρεών. Η αύξηση στη ζήτηση για ρευστότητα θα οδηγήσει στην άνοδο του 

επιτοκίου και στη µείωση των επενδύσεων. Η διαδικασία που µόλις περιγράφηκε 

αποτελεί συχνό φαινόµενο σε κάθε οικονοµική κρίση, η οποία αντί να κινεί την 

οικονοµία προς την κατεύθυνση της πλήρους απασχόλησης, την σπρώχνει σε 

βαθύτερη ύφεση και ανεργία.  

3. Οικονοµικοί Κύκλοι 

Η θεµελιώδης αιτία των οικονοµικών κύκλων είναι η ανεπάρκεια της ζήτησης 

εξαιτίας της άνισης διανοµής του πλούτου. Στην πραγµατική οικονοµία, η ύπαρξη 

ανεργίας είναι σύνηθες φαινόµενο και συνεπάγεται ότι η κατανάλωση και οι 

επενδύσεις είναι σε χαµηλότερο επίπεδο από αυτό που µπορεί να προσφέρει η 

οικονοµία. Η ανεπάρκεια των επενδύσεων οφείλεται στην ανεπάρκεια της ζήτησης 

και αυτή µε τη σειρά της στην άνιση διανοµή του πλούτου, η οποία αποτρέπει τους 

φτωχούς από την κατανάλωση, τη στιγµή που οι πλούσιοι αποταµιεύουν µεγάλο 

µέρος των εισοδηµάτων τους. Με δεδοµένη τη διανοµή εισοδήµατος η οποία είναι 

αρκετά σταθερή στην καπιταλιστική οικονοµία, η ροπή για κατανάλωση είναι τόση 

ώστε σε επίπεδο πλήρους απασχόλησης το χάσµα µεταξύ του εισοδήµατος και του 

επιπέδου ισορροπίας της κατανάλωσης είναι µεγάλο. Για να διατηρηθεί το εισόδηµα 

σε αυτό το επίπεδο πρέπει το ύψος των επενδύσεων να είναι αρκετό ώστε να καλύψει 

αυτό το χάσµα. Ωστόσο, σύντοµα οι δυνατότητες για επενδύσεις θα εξαντληθούν και 

θα µειωθούν θέτοντας την οικονοµία στη διαδικασία της ύφεσης   

Η µελέτη των οικονοµικών κύκλων αφορά τις µεταβολές στην απασχόληση 

όταν δεν λαµβάνονται µέτρα για τη διατήρηση της ζήτησης στο επίπεδο που πρέπει 

να είναι. Ακόµα και σε περιόδους οικονοµικής µεγέθυνσης η αβεβαιότητα του αν και 

για πόσο θα συνεχιστεί, αυξάνει τον κίνδυνο των επενδύσεων, µειώνει την 

αποδοτικότητά τους και τελικά µειώνει το συνολικό ύψος των επενδύσεων που 

υλοποιούνται. Επιπλέον, περιορίζει την ευαισθησία των επενδύσεων στο ύψος του 
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επιτοκίου καθιστώντας τον αυτόµατο µηχανισµό περιορισµού της ανεργίας λιγότερο 

αποτελεσµατικό.  

Θεωρείται ότι οι κυβερνητικές πολιτικές επιδεινώνουν το αποτέλεσµα των 

οικονοµικών κύκλων, ωστόσο σε περιπτώσεις βαθιάς ύφεσης της οικονοµίας 

αναγκάζονται να ανακουφίσουν την κατάσταση.  

Το επίπεδο της οικονοµικής δραστηριότητας επηρεάζεται σηµαντικά από τις 

δηµόσιες δαπάνες, τη φορολογία και το δανεισµό του κράτους. Στην καπιταλιστική 

οικονοµία οι δραστηριότητες του κράτους συνήθως ενισχύουν τις κυκλικές 

διακυµάνσεις στην οικονοµία, ενώ ο κρατικός προϋπολογισµός συντάσσεται υπό το 

πρίσµα µιας ιδιωτικής επιχείρησης. Σε περιόδους ευηµερίας τα έσοδα από τους 

φόρους είναι αυξηµένα και οι κυβερνήσεις θα αυξήσουν τις κοινωνικές παροχές σε 

βαθµό µεγαλύτερο από τα τρέχοντα έσοδα (δηλ. µε δανεισµό) βασιζόµενες στις 

προσδοκίες για αυξηµένα έσοδα και στο µέλλον. Αυτό θα έχει σαν αποτέλεσµα στην 

αύξηση της συνολικής ζήτησης. Αντίθετα, σε περιόδους ύφεσης τα έσοδα από 

φόρους µειώνονται και οι κυβερνήσεις προχωρούν σε περικοπές των κρατικών 

δαπανών, ώστε να συµβαδίζουν µε τα µειωµένα έσοδα.  Επιπλέον, καταβάλλονται 

προσπάθειες για τον περιορισµό του δηµοσίου χρέους αυξάνοντας τη φορολογία, 

ώστε το χρέος να διατηρηθεί σε επίπεδα ανάλογα των εσόδων. Ωστόσο, οι πολιτικές 

αυτές οδηγούν στη µείωση των εισοδηµάτων τόσο από τη µείωση των κρατικών 

δαπανών όσο και από τη µείωση της ιδιωτικής κατανάλωσης λόγω της αυξηµένης 

φορολογίας, βυθίζοντας την οικονοµία στην ύφεση.  

4. Η Λειτουργική Χρηµατοδότηση (Functional Finance)  

Ένα από τα πιο σηµαντικά έργα του Lerner είναι το βιβλίο “The Economics of 

Control” στο οποίο αναπτύσσει τη θεωρία του για την ελεγχόµενη οικονοµία και τη 

«Λειτουργική Χρηµατοδότηση» (Functional Finance)2. Σε αυτό το βιβλίο ο Lerner 

παρουσιάζει ένα διαφορετικό  µοντέλο για την ελεγχόµενη καπιταλιστική οικονοµία 

το οποίο παρακάµπτει τις αδυναµίες του αυτόµατου µηχανισµού επίτευξης πλήρους 

απασχόλησης στη µη ελεγχόµενη καπιταλιστική οικονοµία. Σύµφωνα λοιπόν µε τη 

«Λειτουργική Χρηµατοδότηση» (Functional Finance) οι κυβερνήσεις έχουν στη 

διάθεσή τους αποτελεσµατικά εργαλεία για την επίτευξη και διατήρηση της πλήρους 

                                                           
2
 Βλ. LERNER, Abba (1970), The Economics of Control, Augustus M Kelley, New York. 
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απασχόλησης, παράλληλα µε την αποφυγή πληθωριστικών πιέσεων στην οικονοµία. 

Οι προκαταλήψεις ωστόσο, οι οποίες επικρατούν στην καπιταλιστική οικονοµία, 

συχνά αποτελούν εµπόδιο στην εφαρµογή τους. Πριν προχωρήσουµε στην ανάλυση 

της θεωρίας του Lerner, για τα εργαλεία άσκησης κυβερνητικής πολιτικής, θα πρέπει 

να τονιστεί ότι απορρίπτει εξίσου τις επιλογές της κολεκτιβιστικής και της ελεύθερης 

οικονοµίας, ενώ βασική του παραδοχή αποτελεί η αναγνώριση ως πρωταρχικού 

καθήκοντος κάθε κυβέρνησης  η εξασφάλιση πλήρους απασχόλησης.  

a. Το εσωτερικό δηµόσιο χρέος  

Αρχικά, οφείλουµε να αναγνωρίσουµε ότι το µέγεθος του εσωτερικού 

δηµοσίου χρέους δεν είναι τόσο σηµαντικό για την οικονοµία µιας χώρας, όσο συχνά 

θεωρείται από την πλειοψηφία των οικονοµολόγων. Το δηµόσιο χρέος δεν αποτελεί 

βάρος για την οικονοµία καθώς τα ποσά που συλλέγονται από τους φορολογούµενους 

για την εξυπηρέτηση του χρέους επιστρέφονται  µε τη µορφή κρατικών οµολόγων. Η 

ύπαρξη δηµοσίου χρέους δεν αποτελεί περισσότερο ένδειξη φτώχειας όσο και η 

κατοχή κρατικών οµολόγων δεν αποτελεί ένδειξη πλούτου. Όπως η αύξηση του 

χρέους δε σηµαίνει πιο φτωχό κράτος, έτσι και η αποπληρωµή µέρους του, δε 

µεταφράζεται σε πιο πλούσιο κράτος. ∆εν είναι περισσότερο αληθές ότι το δηµόσιο 

χρέος πρέπει να αποπληρωθεί στο σύνολό του κάποια στιγµή, από όσο οι τράπεζες να 

εισπράξουν όλες τις απαιτήσεις τους και να πληρώσουν τους καταθέτες ή όλες οι 

εταιρίες να διαλυθούν και να πληρώσουν τους µετόχους τους. Ο κάτοχος κρατικών 

οµολόγων πρέπει να µπορεί να εισπράξει τα χρήµατα του στο χρόνο που είναι 

απαιτητά, αλλά ένα άλλος δανειστής µπορεί να πάρει τη θέση του και έτσι το δηµόσιο 

χρέος να συνεχιστεί. Οι τόκοι που καταβάλλονται για την εξυπηρέτηση του 

εσωτερικού δηµόσιου χρέους δεν χάνονται από την οικονοµία, αλλά µεταφέρονται 

στους δικαιούχους από τους φορολογούµενους ή από νέους δανειστές. Όταν η 

αύξηση της φορολογίας δεν είναι επιθυµητή τότε οι τόκοι µπορούν να καλυφθούν 

είτε µε νέο δανεισµό είτε µε έκδοση χρήµατος.  

Η επικρατούσα άποψη ότι το δηµόσιο χρέος πρέπει να ελαχιστοποιηθεί 

βασίζεται στην αντίληψη ότι το κράτος, όπως και µια µεµονωµένη επιχείρηση, 

ενδεχοµένως  να βρεθεί σε θέσει να µη µπορεί να ανταποκριθεί στις υποχρεώσεις της 

και να χρεοκοπήσει. Ωστόσο, το κράτος  δεν µπορεί να ειδωθεί ως µια κοινή 

επιχείρηση ή ένα συνηθισµένο συναλλασσόµενο. Τα κράτη µπορούν πάντα να 
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ανταποκριθούν στις υποχρεώσεις τους, όχι απαραίτητα µε την αύξηση της 

φορολογίας, αλλά µε νέο δανεισµό ή έκδοση χρήµατος. Όταν µία επιχείρηση 

αναλαµβάνει µία υποχρέωση συχνά νοείται ως επένδυση από την πλευρά του 

δανειστή, µε το σύνολο των επενδύσεων να αποτελεί δείκτη ευηµερίας για την 

οικονοµία. Από την άλλη πλευρά δε συµβαίνει το ίδιο µε τα κράτη όπου η ανάληψη 

υποχρεώσεων συχνά θεωρείται ένδειξη αδυναµίας κάλυψης των αναγκών της και 

φτώχειας.  

Όσο µεγαλύτερο είναι το εσωτερικό δηµόσιο χρέος, τόσο µεγαλύτερος είναι ο 

πλούτος στα χέρια των ιδιωτών, είτε άµεσα µε την κατοχή κρατικών οµολόγων είτε 

έµµεσα µε τις επιχειρήσεις και τις τράπεζες ως δικαιούχους των κρατικών οµολόγων. 

Σε αυτό το σηµείο επικεντρώνεται η κριτική πολλών σοσιαλιστών οικονοµολόγων για 

το υψηλό δηµόσιο χρέος, το οποίο µπορεί να αποτελέσει το «δούρειο ίππο» για την 

επέκταση της ιδιωτικής ιδιοκτησίας και την ενίσχυση των οικονοµικών ανισοτήτων. 

∆εν παύει ωστόσο το δηµόσιο χρέος να αποτελεί ένα χρήσιµο εργαλείο για την 

επίτευξη σηµαντικών στόχων µιας οικονοµίας, όπως η πλήρης απασχόληση ή η 

βέλτιστη χρήση των παραγωγικών της συντελεστών.  

Ωστόσο, η επιχειρηµατολογία που µόλις αναπτύχθηκε δε φαίνεται να ισχύει 

και στη  περίπτωση του εξωτερικού δηµοσίου χρέους, η αύξηση του οποίου αποτελεί 

βάρος για την οικονοµία µιας χώρας προς όφελος των δανειστών της και για αυτό θα 

πρέπει να είναι περιορισµένη. 

b. Το εργαλείο της φορολογίας  

Η επιβολή των φόρων έχει δύο αποτελέσµατα. Πρώτον, αυξάνει τα έσοδα του 

κράτους και δεύτερον, µειώνει τα διαθέσιµα χρήµατα στα χέρια των 

φορολογουµένων, αναγκάζοντας τους να ξοδεύουν λιγότερα. Η αύξηση των εσόδων 

δεν πρέπει να αποτελεί το σηµαντικό κίνητρο της φορολογίας, γιατί το κράτος µπορεί 

κάλλιστα να καλύψει τις ανάγκες του µε την έκδοση νέου χρήµατος. Αντίθετα το 

ζήτηµα της επιβολής ή όχι φόρων πρέπει να καθορίζεται από το αποτέλεσµα που θα 

έχει στην κατανάλωση των ιδιωτών. Συνεπώς, η φορολογία µπορεί να αποτελέσει ένα 

χρήσιµο εργαλείο για τον έλεγχο της ζήτησης (συνολικής ή και για συγκεκριµένες 

κατηγορίες προϊόντων π.χ. καπνός, αλκοόλ) και του πληθωρισµού. 

c. Το εργαλείο του δανεισµού  
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Αντίστοιχα µε τη φορολογία έτσι και η προσφυγή του κράτους σε δανεισµό µε 

την έκδοση οµολόγων, δεν πρέπει να λαµβάνει χώρα µε µόνο κριτήριο την κάλυψη 

των τρεχουσών αναγκών του σε χρήµα. Το πρωταρχικό αποτέλεσµα από την 

προσφυγή σε δανεισµό είναι η αντικατάσταση µέρους των χρηµάτων των ιδιωτών µε 

κρατικά οµόλογα. Η έκδοση νέων κρατικών οµολόγων θα οδηγήσει στην πτώση της 

αξίας τους και κατ’ επέκταση στην αύξηση των επιτοκίων. Αν αυτό δεν είναι το 

επιθυµητό αποτέλεσµα, τότε η κυβέρνηση µπορεί απλά να καλύψει τις ανάγκες της 

µε την έκδοση νέου χρήµατος. Συνεπώς, η προσφυγή ή όχι σε δανεισµό δεν πρέπει να 

καθορίζεται µόνο από τις τρέχουσες ανάγκες της κυβέρνησης σε χρήµα, αλλά από τα 

αποτελέσµατα που αυτή θα επιφέρει στην οικονοµία. 

Τα εργαλεία της φορολογίας και του δανεισµού µπορούν να χρησιµοποιηθούν 

και αντιστρόφως. Αν η κυβέρνηση επιθυµεί την αύξηση της ποσότητας χρήµατος στα 

χέρια των ιδιωτών και την πτώση των επιτοκίων µπορεί να αποπληρώσει µέρος του 

δηµοσίου χρέους. Ακόµα και αν το δηµόσιο χρέος είναι µηδενικό µπορεί να δανείσει 

χρήµατα σε επιχειρήσεις πετυχαίνοντας τα ίδια αποτελέσµατα. Στην περίπτωση που 

δε διαθέτει τα απαιτούµενα χρήµατα έχει τη δυνατότητα να προχωρήσει στην έκδοση 

νέου χρήµατος. Αν τώρα ο στόχος της κυβέρνησης είναι η αύξηση του πλούτου και 

των εισοδηµάτων των ιδιωτών ή συγκεκριµένων κοινωνικών τάξεων, µπορεί να 

µειώσει τους φόρους. Στην περίπτωση που αυτό δεν είναι αρκετό για να επιφέρει τα 

επιθυµητά αποτελέσµατα, ακόµα και αν µηδενίσει τους φόρους, µπορεί να επιστρέψει 

χρήµατα στους ιδιώτες µε τη µορφή κοινωνικών παροχών.    

d. Ανεπιθύµητα αποτελέσµατα των εργαλείων της φορολογίας και του 

δανεισµού  

Ωστόσο, τα αποτελέσµατα από την χρήση των εργαλείων της φορολογίας και 

του δανεισµού µπορούν να είναι πιο περίπλοκα. Η φορολογία και οι κοινωνικές 

παροχές επηρεάζουν πρωτίστως το ύψος των ιδιωτικών δαπανών, αλλά µπορεί να 

επηρεάσουν και το ύψος των επιτοκίων. Συγκεκριµένα, η επιβολή ενός φόρου δεν 

έχει πάντα το ίδιο αποτέλεσµα στη συµπεριφορά όλων των ιδιωτών. Άτοµα µε 

χαµηλά εισοδήµατα θα µειώσουν τις δαπάνες τους στο ύψος του νέου φόρου, ενώ η 

µείωση των δαπανών για άτοµα µε υψηλά εισοδήµατα είναι πιθανό να είναι 

µικρότερη σε σχέση µε το νέο φόρο ή και µηδενική, αξιοποιώντας τις αποταµιεύσεις 

τους. Στο βαθµό που αυτή η συµπεριφορά των ιδιωτών πραγµατώνεται, η επίδραση 
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της φορολογίας στην οικονοµία είναι ίδια µε την προσφυγή του κράτους στο 

δανεισµό και δη στην αύξηση των επιτοκίων. Αντίστοιχα η αύξηση των κοινωνικών 

παροχών ενδεχοµένως να µην οδηγήσει στην ανάλογη αύξηση των ιδιωτικών 

δαπανών, αλλά στην αύξηση των αποταµιεύσεων και του δανεισµού από ιδιώτες µε 

αποτέλεσµα την πτώση των επιτοκίων. Από την άλλη πλευρά η αύξηση του κρατικού 

δανεισµού µπορεί να αποτελέσει κίνητρο για ορισµένους να µειώσουν τις δαπάνες 

τους και να αυξήσουν τις αποταµιεύσεις επιφέροντας στην οικονοµία το ανάποδο 

αποτέλεσµα. Ωστόσο τα αποτελέσµατα αυτά δεν είναι πιθανό να είναι τόσο 

σηµαντικά, ώστε να αµφισβητήσουν τη χρησιµότητα της φορολογίας και του 

κρατικού δανεισµού, σαν εργαλεία για τον επηρεασµό της κατανάλωσης και 

επιτοκίων κατά τη βούληση της κυβέρνησης. 

e. Το εργαλείο της πώλησης και αγοράς προϊόντων και υπηρεσιών  

Άλλα εργαλεία στη διάθεση της κυβέρνησης είναι η αγορά και η πώληση 

προϊόντων και υπηρεσιών. Σε αυτή την περίπτωση το κράτος θα προχωρήσει στην 

αγορά ή πώληση προϊόντων και υπηρεσιών όταν εκτιµά ότι αυτό είναι κοινωνικά 

επιθυµητό. Στο σηµείο αυτό πρέπει να τονιστεί ότι το κριτήριο για την πώληση 

προϊόντων (συµπεριλαµβανοµένων και των κρατικών οµολόγων) δε πρέπει να είναι η 

αύξηση των εσόδων του κράτους, τη στιγµή που για το σκοπό αυτό έχει τη 

δυνατότητα έκδοσης νέου χρήµατος. Από την άλλη µεριά έχει νόηµα η πώληση 

προϊόντων σε ξένα κράτη και ιδιώτες, µε σκοπό την αύξηση της ποσότητας χρήµατος 

σε ξένο νόµισµα το οποίο απαιτείται για την πραγµατοποίηση των εισαγωγών και 

δεδοµένου ότι δεν έχει τη δυνατότητα να τυπώσει και να διαθέσει ξένο νόµισµα.  

f. Η έκδοση νέου χρήµατος 

Η έκδοση (και η καταστροφή) χρήµατος δεν αποτελεί ένα ανεξάρτητο 

εργαλείο στη διάθεση της κυβέρνησης, αλλά χρησιµοποιείται σε συνδυασµό µε 

κάποιο από τα παραπάνω όταν αυτό απαιτείται. Αν τα χρήµατα που συγκεντρώνει η 

κυβέρνηση από το δανεισµό, τη φορολογία και την πώληση προϊόντων είναι 

περισσότερα από τα αναγκαία για να δανείσει, να αγοράσει προϊόντα και να 

προσφέρει κοινωνικές παροχές, τότε η έκδοση χρήµατος δεν είναι αναγκαία. 

Αντίθετα, αν τα χρήµατα που συγκεντρώνει η κυβέρνηση είναι λιγότερα και δε 

διαθέτει τα απαιτούµενα αποθέµατα στα ταµεία της, τότε µπορεί να εκδώσει νέο 

χρήµα για να υλοποιήσει της κυβερνητικές της πολικές.  
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g. Εφαρµογή των εργαλείων στην ελεγχόµενη οικονοµία 

Μετά την ανάλυση των εργαλείων που έχει στη διάθεση της η κυβέρνηση για 

την άσκηση δηµοσιονοµικής πολιτικής, µπορούµε να εξετάσουµε πως αυτά µπορούν 

να εφαρµοστούν σε µία ελεγχόµενη οικονοµία. 

Αρχικά η κυβέρνηση αποφασίζει για το ύψος των αγορών και πωλήσεων 

προϊόντων και υπηρεσιών που είναι κοινωνικά επιθυµητό. Στη συνέχεια επιβάλλει 

φόρους και καταβάλλει κοινωνικές παροχές που δικαιολογούνται από ειδικές και 

συγκεκριµένες περιστάσεις (π.χ. φορολόγηση συγκεκριµένων προϊόντων για την 

αποθάρρυνση της κατανάλωσής τους, φορολόγηση των υψηλών εισοδηµάτων µε 

στόχο την αναδιανοµή του πλούτου, παροχές σε ευπαθείς κοινωνικές οµάδες για τη 

στήριξή τους κ.α.). Αυτές οι πολιτικές θα έχουν συγκεκριµένα αποτελέσµατα στα 

µεγέθη της κατανάλωσης, των επενδύσεων και των επιτοκίων. Στην περίπτωση που 

µετά από όλα αυτά υπάρχει ανεπάρκεια στη ζήτηση και ανεργία, τότε η κυβέρνηση 

θα προχωρήσει στην αποπληρωµή µέρους του χρέους (ή θα δανείσει ιδιώτες) για να 

µειώσει τα επιτόκια στο ύψος που θεωρείται κατάλληλο, και θα µειώσει του φόρους 

(ή θα αυξήσει τις παροχές) ώστε η συνολική ζήτηση να ανέλθει στο επίπεδο που 

απαιτείται για την επίτευξη πλήρους απασχόλησης.  

h. Οι δηµόσιες επενδύσεις 

Σε περιόδους ύφεσης και όταν επικρατεί απαισιοδοξία µεταξύ των επενδυτών, 

είναι πιθανό η πτώση των επιτοκίων (ακόµα και σε πολύ χαµηλά επίπεδα) να µην 

είναι αρκετή για την αύξηση των ιδιωτικών επενδύσεων. Τότε ενδεχοµένως ο µόνος 

τρόπος για την αύξηση της απασχόλησης, της ζήτησης και κατ’ επέκταση της 

παραγωγής είναι η πραγµατοποίηση επενδύσεων από το κράτος. Οι δηµόσιες 

επενδύσεις αποτελούν ένα χρήσιµο και συχνά αποτελεσµατικό εργαλείο ακόµα και 

όταν  οι αποδόσεις τους κάθε αυτές είναι πολύ µικρές ή και αρνητικές. 

i. Εξίσωση του οριακού κοινωνικού οφέλους των δηµοσίων και ιδιωτικών 

δαπανών  

Η κυβέρνηση πρέπει να εξισώσει το οριακό κοινωνικό όφελος (marginal 

social benefit) των δηµοσίων και ιδιωτικών δαπανών, λαµβάνοντας υπόψη το έµµεσο  

οριακό κοινωνικό όφελος από την αύξηση της απασχόλησης, για τον καθορισµό της 

δοµής των συνολικών δαπανών. Στη πλήρη απασχόληση οι συνολικές δαπάνες είναι 
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σταθερές, καθώς κάθε αύξηση συνεπάγεται την εµφάνιση πληθωρισµού, ενώ µείωση 

την εµφάνιση ανεργίας. Όταν υπάρχει ανεργία είναι προτιµότερη η πραγµατοποίηση 

ακόµα και ζηµιογόνων δηµοσίων επενδύσεων από το να µην υλοποιηθεί καµία. Η 

µείωση των φόρων (ή η αύξηση των παροχών) αποτελεί ένα ακόµα καλύτερο 

εργαλείο για την αύξηση της ζήτησης και της απασχόλησης.  

Στη πλήρη απασχόληση και όταν η συνολική ζήτηση είναι πολύ υψηλή µε 

αποτέλεσµα τον κίνδυνο εµφάνισης πληθωρισµού, τότε η κυβέρνηση αυξάνοντας τον 

κρατικό δανεισµό µπορεί να µειώσει τα επιτόκια και να αποθαρρύνει τις επενδύσεις ή 

µειώνοντας τους φόρους να µειώσει την κατανάλωση.   

j. Εξίσωση οριακού κοινωνικού οφέλους των δαπανών µε το οριακό κοινωνικό 

κόστος των φόρων 

Όλες οι παράµετροι των δηµοσίων και ιδιωτικών δαπανών και των φόρων 

πρέπει να είναι προσαρµοσµένοι ώστε το οριακό κοινωνικό όφελος των δαπανών να 

είναι ίσο µε το οριακό κοινωνικό κόστος (marginal social cost) των φόρων. Όπως η 

συνολική ζήτηση πρέπει να είναι προσαρµοσµένη, ώστε να εξασφαλίζει την πλήρη 

απασχόληση, έτσι και η συνεχής προσαρµογή µεταξύ των διαφορετικών στοιχείων 

της συνολικής ζήτησης, είναι απαραίτητη για τη βέλτιστη αξιοποίηση των πόρων µιας 

οικονοµίας. Η προσαρµογή µεταξύ των πόρων που χρησιµοποιούνται στην παραγωγή 

ή σε διάφορες επενδύσεις επιτυγχάνεται από τον τέλειο ανταγωνισµό ή την εφαρµογή 

του «Κανόνα» στην κολεκτιβιστική οικονοµία. Η προσαρµογή µεταξύ της 

κατανάλωσης και των επενδύσεων επιτυγχάνεται µε την επενδυτική πολιτική της 

κυβέρνησης, που ρυθµίζεται από το ύψος του επιτοκίου που µε τη σειρά του 

ρυθµίζεται από τον ύψος του κρατικού δανεισµού. Οι κυβερνητικές δαπάνες πρέπει 

να είναι προσαρµοσµένες ώστε το οριακό κοινωνικό όφελος να είναι ίδιο σε διάφορες 

χρήσεις. Οµοίως το οριακό κοινωνικό κόστος των φόρων πρέπει να είναι εξισωµένο, 

ώστε να ελαχιστοποιεί την απώλεια των φορολογουµένων. Τελικά, η προσαρµογή 

µεταξύ των κυβερνητικών και των ιδιωτικών δαπανών πρέπει να στοχεύει στην 

εξίσωση του οριακού κοινωνικού οφέλους των δαπανών και στα δύο πεδία. Φυσικά η 

πλήρης και τέλεια προσαρµογή είναι αδύνατη, ωστόσο µία ελεγχόµενη οικονοµία 

µπορεί να στοχεύει σε αυτή την ιδέα, τη στιγµή που στη µη ελεγχόµενη οικονοµία τα 

άτοµα αγνοούν τη σηµασία της ασύµφορης χρήσης των πόρων, µε εξαίρεση ίσως 

κραυγαλέες περιπτώσεις όπως η µαζική ανεργία. 
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k. Ισοσκελισµένος προϋπολογισµός 

Στην µέχρι τώρα ανάλυση του µοντέλου της «Λειτουργικής 

Χρηµατοδότησης» δε γίνεται καµία αναφορά στην ανάγκη εξισορρόπησης των 

κρατικών εσόδων και δαπανών, που τόσο επιτακτικά τίθεται από πολλούς 

οικονοµολόγους. Σύµφωνα µε τον  Lerner η επίτευξη και η διατήρηση της πλήρους 

απασχόλησης, η αποτροπή του πληθωρισµού και η βέλτιστη χρησιµοποίηση τον 

πόρων µιας οικονοµίας, δε µπορούν να θυσιαστούν στο βωµό ενός ισοσκελισµένου 

προϋπολογισµού, που βασίζεται στην αντίληψη ότι το κράτος πρέπει να λειτουργεί 

όπως και µία κοινή επιχειρηµατική µονάδα.  

 Ωστόσο, σύµφωνα µε τον Lerner, υπάρχει τρόπος για την επίτευξη της 

πλήρους απασχόλησης, στην ελεγχοµένη οικονοµία χωρίς την επιβάρυνση του 

κρατικού προϋπολογισµού. Η συνολική ζήτηση µπορεί να αυξηθεί µε την αναδιανοµή 

του πλούτου σε βάρος των ατόµων µε υψηλά εισοδήµατα. Η µείωση της φορολογίας 

στους φτωχούς σε συνδυασµό µε την αύξηση στους πλούσιους, µπορεί να αυξήσει τη 

συνολική ζήτηση χωρίς να επιβαρύνει τα κρατικά έσοδα. Σε αυτή τη περίπτωση οι 

φτωχοί θα αυξήσουν τις δαπάνες τους στο επίπεδο της φοροαπαλλαγής τη στιγµή που 

οι δαπάνες των πλουσίων θα µειωθούν ελάχιστα ή καθόλου, αυξάνοντας τελικά τη 

συνολική ζήτηση. Η πτώση του επιτοκίου και η αύξηση των επενδύσεων µπορεί να 

επιτευχθεί µε επιπλέον φορολόγηση των πλουσίων αναγκάζοντάς τους να 

χρησιµοποιήσουν τις αποταµιεύσεις τους, και µε τα έσοδα από τους φόρους να 

χρησιµοποιηθούν για την αποπληρωµή µέρους του δηµοσίου χρέους ή το δανεισµό 

ιδιωτών. Η συγκεκριµένη οικονοµική πολιτική µπορεί να επιφέρει διορθώσεις στην 

άνιση διανοµή του πλούτου, η οποία αποτελεί τη βασική αιτία της γενικής 

ανεπάρκειας ζήτησης. Όπως γίνεται εύκολο αντιληπτό η υιοθέτηση και η εφαρµογή 

αυτής της πολιτικής είναι αρκετά δύσκολη υπόθεση, δεδοµένου ότι στρέφεται 

ανοιχτά εναντίον της οικονοµικής ελίτ τα συµφέροντα της οποίας εκφράζονται 

συνήθως από την πολιτική εξουσία και τις κυβερνήσεις του συνόλου των 

καπιταλιστικών οικονοµιών.  

l. Κριτική στη Λειτουργική Χρηµατοδότηση 

Οι επικριτές της ελεγχόµενης οικονοµίας υποστηρίζουν ότι παρεµβαίνει στην 

ελεύθερη επιλογή των ατόµων να επιλέξουν το ποσοστό του εισοδήµατος που θα 

καταναλώσουν και αυτό που θα αποταµιεύσουν. Σύµφωνα µε τον Lerner η επιλογή 
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µεταξύ της κατανάλωσης και της αποταµίευσης εξαρτάται περισσότερο από τη 

διανοµή του πλούτου παρά στη “time preference” στην οποία κατηγορείται η 

ελεγχόµενη οικονοµία ότι παρεµβαίνει. Επιπλέον, στη µη ελεγχόµενη καπιταλιστική 

οικονοµία τα άτοµα που επιλέγουν να αποταµιεύσουν, δεν µετατοπίζουν πόρους από 

τη σηµερινή παραγωγή στη µελλοντική, αλλά τους αποδεσµεύουν µε αποτέλεσµα την 

υποαπασχόληση τους. Η νέα µείωση στη συνολική ζήτηση και την απασχόληση θα 

συνεπάγεται ακόµα περισσότερη ανεργία.  
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ II. Η θεωρία του Ludwig von Mises  

Ο Ludwig von Mises αποτελεί έναν από τους κύριους εκφραστές της 

Αυστριακής Σχολής σκέψης. Υπήρξε πολέµιος των κρατικών παρεµβάσεων στην 

οικονοµία και θερµός υποστηρικτής της οικονοµίας της ελεύθερης αγοράς. Πίστευε 

ότι η σοσιαλιστική οικονοµία είναι καταδικασµένη να αποτύχει, καθώς µία 

σοσιαλιστική κυβέρνηση δεν είναι ικανή να πραγµατοποιήσει τους οικονοµικούς 

υπολογισµούς που απαιτούνται για την αποτελεσµατική οργάνωση µία πολύπλοκης 

οικονοµίας. Ένα από τα σηµαντικότερα έργα του είναι το βιβλίο The Theory of 

Money and Credit το οποίο εκδόθηκε το 1912 και αποτέλεσε ένα σηµαντικό 

εγχειρίδιο για το χρήµα και τη τραπεζική για τις επόµενες 2 δεκαετίες. Σε αυτό ο 

Mises επέκτεινε τη θεωρία της οριακής χρησιµότητας του χρήµατος, τονίζοντας ότι η 

ζήτηση του χρήµατος οφείλεται στη χρησιµότητά του για την αγορά άλλων 

προϊόντων. Στο ίδιο βιβλίο υποστήριξε ότι η βασική αιτία εµφάνισης των 

οικονοµικών κύκλων είναι η µη ελεγχόµενη επέκταση της τραπεζικής πίστης. Στη 

συνέχεια της παρούσας ανάλυσης επιχειρείται η προσέγγιση των βασικών σηµείων 

της θεωρίας του Mises για το χρήµα. 

1. Η λειτουργία του χρήµατος  

Σύµφωνα µε το Mises, απαραίτητη προϋπόθεση για την ύπαρξη του χρήµατος 

είναι η ανταλλαγή, µεταξύ των ατόµων, προϊόντων και υπηρεσιών. Σε µια κοινωνία 

όπου ο καταµερισµός της εργασίας είναι µε τέτοιο τρόπο δοµηµένος, ώστε η 

παραγωγή και η κατανάλωση να περιορίζονται στα στενά όρια ενός νοικοκυριού, το 

χρήµα είναι περιττό.  Το ίδιο θα ίσχυε και για µία οικονοµία µε κοινωνικοποιηµένα 

τα µέσα παραγωγής, όπου ο έλεγχος και η διανοµή της παραγωγής είναι στα χέρια 

της κοινωνίας και τα άτοµα δεν ελεύθερα να ανταλλάξουν µεταξύ τους τα προϊόντα 

που τους αναλογούν. 

Η ύπαρξη του χρήµατος προϋποθέτει µια οικονοµία στην οποία η παραγωγή 

είναι βασισµένη στον καταµερισµό εργασίας και στην οποία η ιδιωτική ιδιοκτησία δε 

συνίσταται µόνο από καταναλωτικά αγαθά αλλά και κεφαλαιουχικά. Οι κάτοχοι των 

µέσων παραγωγής είναι αυτοί που θα αποφασίσουν τι θα παραχθεί και µε ποιο τρόπο, 

οι οποίοι ωστόσο, δεν παράγουν µε µόνο κριτήριο την κάλυψη των δικών τους 
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αναγκών αλλά και των άλλων. Η εξισορρόπηση της παραγωγής και της κατανάλωσης 

λαµβάνει χώρα στην αγορά, όπου διαφορετικοί παραγωγοί συναντώνται για να 

ανταλλάξουν αγαθά και υπηρεσίες. Ο ρόλος του χρήµατος είναι να διευκολύνει τις 

συναλλαγές που πραγµατοποιούνται στην αγορά, λειτουργώντας ως ένα κοινά 

αποδεκτό µέσο ανταλλαγής.   

Η προέλευση του χρήµατος 

Αυτό που διακρίνει την έµµεση ανταλλαγή από την άµεση είναι η ύπαρξη ή 

όχι ενδιάµεσου µέσου ανταλλαγής. Ας υποθέσουµε ότι έχουµε δύο παραγωγούς Α και 

Β  οι οποίοι παράγουν τα προϊόντα Χ και Υ αντίστοιχα και αποφασίζουν να 

ανταλλάξουν µεταξύ τους κάποιες ποσότητες.. Ο Α αποκτά το Υ λόγω της αξίας 

χρήσης που λαµβάνει και ο Β το Χ. Αυτή είναι µια απλή περίπτωση άµεσης 

ανταλλαγής όπου το χρήµα είναι περιττό. Ωστόσο, καθώς αυξάνεται ο καταµερισµός 

της εργασίας και οι προτιµήσεις των καταναλωτών γίνονται όλο και πιο πολύπλοκες 

η έµµεση ανταλλαγή γίνεται απαραίτητη. Στο σηµερινό επίπεδο οικονοµικής 

ανάπτυξης, οι περιπτώσεις όπου η άµεση ανταλλαγή είναι εφικτή και ταυτόχρονα 

αποτελεσµατική είναι εξαιρετικά σπάνιες.   

Εκτός από τη ζήτηση προϊόντων που προορίζονται για άµεση κατανάλωση 

υπάρχει και η ζήτηση για προϊόντα που ο αγοραστής σκοπεύει να χρησιµοποιήσει σε 

κάποια επόµενη ανταλλαγή. Είναι προφανές ότι δε µπορούν όλα τα προϊόντα να 

γίνουν αντικείµενο τέτοιας ζήτησης. Επιπλέον, ένα µεµονωµένο άτοµο δε θα είχε 

κανένα κίνητρο να προχωρήσει σε έµµεση ανταλλαγή, αν δε πίστευε ότι θα µπορούσε 

να τον φέρει πιο κοντά στο τελικό του στόχο, να αποκτήσει δηλαδή εκείνα τα αγαθά 

που επιθυµεί να καταναλώσει. Το γεγονός ότι καµία ανταλλαγή δεν είναι εφικτή αν 

δεν είναι έµµεση, δεν αρκεί για να παρακινήσει τα άτοµα να ανταλλάξουν, αν δεν 

µπορούν να εξασφαλίσουν άµεσο προσωπικό όφελος από αυτή την ανταλλαγή. 

Συνεπώς, µε την άµεση ανταλλαγή προϊόντων να είναι αδύνατη και την έµµεση 

άσκοπη, καµία ανταλλαγή δε µπορεί να πραγµατοποιηθεί. Τα άτοµα έχουν κίνητρο 

να πραγµατοποιήσουν έµµεση ανταλλαγή µόνο όταν τα αγαθά που αποκτούν είναι 

πιο εύκολα εµπορεύσιµα σε σχέση µε αυτά που παραδίδουν. 

∆εν είναι όλα τα αγαθά το ίδιο εµπορεύσιµα. Τη στιγµή που η ζήτηση για 

κάποια αγαθά είναι περιορισµένη και περιστασιακή, για άλλα είναι διαρκής και 

σταθερή. Εποµένως, όσοι εµπορεύονται αγαθά που ανήκουν στη πρώτη κατηγορία 
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έχουν λιγότερες προοπτικές επιτυχίας, από αυτούς που εµπορεύονται αγαθά της 

δεύτερης κατηγορίας. Αν όµως µπορούν να ανταλλάξουν τα λιγότερα εµπορεύσιµα 

αγαθά µε άλλα πιο εύκολα εµπορεύσιµα τότε µπορούν να φτάσουν πιο εύκολα στο 

στόχο τους. Με αυτό τον τρόπο εκείνα τα αγαθά που είναι πιο εύκολα εµπορεύσιµα 

µετατράπηκαν σε κοινά αποδεκτά µέσα ανταλλαγής. Συνεπώς οι απαιτήσεις της 

αγοράς οδήγησαν σταδιακά στην επιλογή συγκεκριµένων προϊόντων ως µέσων 

ανταλλαγής. Στο πέρασµα του χρόνου και από τόπο σε τόπο, πολλά προϊόντα 

χρησιµοποιήθηκαν ως µέσα ανταλλαγής, ωστόσο σταδιακά οι κοινωνίες κατέληξαν 

στα πολύτιµα µέταλλα και δη στο χρυσό και το ασήµι. 

Οι δευτερεύουσες λειτουργίες του χρήµατος 

Η απλή διαπίστωση ότι, το χρήµα είναι ένα προϊόν του οποίου η οικονοµική 

λειτουργία είναι απλώς να διευκολύνει την ανταλλαγή άλλων προϊόντων και 

υπηρεσιών, δεν δείχνει ικανή να ικανοποιήσει πλήθος οικονοµολόγων, οι οποίοι 

αναζητούν και αποδίδουν στο χρήµα δευτερεύουσες οικονοµικές λειτουργίες. Ο 

Mises απορρίπτει αυτή τη προσέγγιση χαρακτηρίζοντας την άσκοπη και λανθασµένη, 

αποδεχόµενος ως µοναδική λειτουργία του χρήµατος τη συµβολή του στην 

ανταλλαγή προϊόντων.  

Υποκατάστατα του χρήµατος 

Όταν πραγµατοποιείται µία έµµεση ανταλλαγή µε την βοήθεια του χρήµατος, 

δεν είναι απαραίτητο το χρήµα, εννοώντας το σε φυσική µορφή, να αλλάξει χέρια, 

αλλά µπορεί να εκδοθεί µία αξίωση σε χρήµα για το ίδιο πόσο άµεσα πληρωτέα κατ’ 

απαίτηση του δικαιούχου. Σε αυτή την περίπτωση δεν υπάρχει κάτι το αξιοπερίεργο 

για το χρήµα µε εξαίρεση ίσως τη µεγάλη συχνότητα µε την οποία 

πραγµατοποιούνται τέτοιου τύπου συναλλαγές. Επιπλέον, µία αξίωση σε χρήµα 

µπορεί να µεταφερθεί και να αλλάξει πολλά χέρια χωρίς απαιτηθεί ποτέ, κάτι που δε 

µπορεί να συµβεί µε άλλα προϊόντα τα οποία προορίζονται για άµεση κατανάλωση.  

Οι αξιώσεις δεν είναι προϊόντα αλλά µέσα για την απόκτηση προϊόντων και 

αυτό καθορίζει τη φύση τους και την οικονοµική τους σηµασία. Επιπλέον, η αξία 

τους προκύπτει από την αξία των οικονοµικών αγαθών στα οποία αναφέρονται και 

από την πιθανότητα να αποκτηθούν. Αντίστοιχα, και οι αξιώσεις σε χρήµα δεν 

αποτελούν εξαίρεση. Μόνο εκείνες οι αξιώσεις που είναι πληρωτέες κατ’ απαίτηση 
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χωρίς καµία αµφισβήτηση και άλλο κόστος έχουν την ίδια αξία µε τα µετρητά και 

γίνονται δεκτά ως χρήµα. 

Τα είδη του χρήµατος   

Σύµφωνα µε το Mises υπάρχουν δύο ειδών αντικείµενα που µπορούν να 

χρησιµοποιηθούν ως χρήµα, φυσικά προϊόντα όπως ο χρυσός και το ασήµι, και άλλα 

αντικείµενα τα οποία αν και δε διαφέρουν τεχνολογικά από τα υπόλοιπα, αποτελούν 

χρήµα όχι λόγω των φυσικών τους χαρακτηριστικών αλλά της νοµική ιδιότητας που 

φέρουν. Ένα κοµµάτι χαρτί το οποίο χαρακτηρίζεται ως χρήµα λόγω της σφραγίδας 

που φέρει από µία επίσηµη αρχή, δε διαφέρει σε κάτι από ένα άλλο κοµµάτι χαρτί 

που φέρει ανάλογη σφραγίδα από µια ανεπίσηµη αρχή. Η µόνη διαφορά είναι η 

νοµική ιδιότητα που αποκτά το χαρτί από την αρχή που το εκδίδει. Συνεπώς, το 

χρήµα ως προϊόν (commodity money) είναι το είδος του χρήµατος που είναι 

ταυτόχρονα και εµπορικό αγαθό, ενώ το χρήµα fiat (fiat money) περιλαµβάνει 

αντικείµενα µε ειδική νοµική ιδιότητα. Μία τρίτη κατηγορία είναι το χρήµα ως χρέος 

(credit money) που περιλαµβάνει αξιώσεις έναντι φυσικών ή νοµικών προσώπων. 

Αυτές οι αξιώσεις δεν πρέπει να είναι ταυτόχρονα, άµεσα πληρωτέες κατά απαίτηση 

του δικαιούχου και απόλυτα εξασφαλισµένες γιατί τότε η αξία τους δε θα διέφερε από 

τη ποσότητα χρήµατος στην οποία αναφέρονται.  

Κράτος και χρήµα  

Η θέση του κράτους στην αγορά δε διαφέρει από αυτή των άλλων µερών που 

συµµετέχουν στις εµπορικές συναλλαγές. Έτσι και το κράτος ανταλλάσει προϊόντα 

και χρήµατα µε τους όρους που θέτουν οι νόµοι της αγοράς. Όπως κάθε αγοραστής ή 

πωλητής έτσι και το κράτος οφείλει να συµµορφώνεται µε τις συνθήκες που 

διαµορφώνονται στην αγορά. Αν επιθυµεί να αλλάξει τις διαµορφωµένες τιµές στην 

αγορά, τότε µπορεί να το κάνει αυτό µόνο µέσω του µηχανισµού της αγοράς. Κατά 

κανόνα µπορεί να δράσει πιο αποτελεσµατικά από οποιοδήποτε άλλον, λόγω των 

πόρων και της κυρίαρχης θέσης του εκτός της αγοράς. Το κράτος συχνά είναι 

υπεύθυνο για τις πιο σηµαντικές διαταραχές στην αγορά, λόγω της σηµαντικής 

επιρροής του στην προσφορά και τη ζήτηση. Παρ’ όλα αυτά υπόκειται στους νόµους 

της αγοράς και δε µπορεί να τους αγνοεί. Σε ένα οικονοµικό σύστηµα που βασίζεται 

στην ιδιωτική ιδιοκτησία των µέσων παραγωγής, καµία κυβερνητική ρύθµιση δεν 
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µπορεί να µεταβάλλει τους όρους της ανταλλαγής, εκτός αν επηρεάσει τους 

παράγοντες που τους καθορίζουν. 

Όταν τα δύο µέρη µιας ανταλλαγής, εκπληρώνουν άµεσα τις υποχρεώσεις 

τους παραδίδοντας το προϊόν για µετρητά, τότε συνήθως δεν υπάρχει κίνητρο για την 

παρέµβαση του κράτους. Στην περίπτωση όµως που η ανταλλαγή περιλαµβάνει 

προϊόντα που θα παραδοθούν στο µέλλον τότε είναι πιθανό το ένα µέρος να µη 

µπορεί να εκπληρώσει τις υποχρεώσεις του. Τότε παρεµβαίνει το κράτος και η 

δικαστική εξουσία για τη ρύθµιση της κατάστασης. Από τη πλευρά της νοµικής 

επιστήµης το χρήµα δε θεωρείται ως µέσο ανταλλαγής, αλλά ως µέσο πληρωµής ή 

διακανονισµού του χρέους. 

Η κρατική παρέµβαση στο νοµισµατικό σύστηµα αρχικά ήταν περιορισµένη 

στην κατασκευή των νοµισµάτων, όµοιων στην εµφάνιση, το µέγεθος και το βάρος 

ώστε να είναι εύκολα αναγνωρίσιµα και δύσκολα να αντιγραφούν από άλλους. Από 

αυτή την αφετηρία, όµως η επιρροή του κράτους, στο νοµισµατικό σύστηµα 

σταδιακά επεκτάθηκε. Πλέον, ασκεί µεγάλη επιρροή στην επιλογή του νοµισµατικού 

προϊόντος, όχι λόγω της θέσης του στο εµπόριο, ούτε λόγω της νοµοθετικής και 

δικαστικής εξουσίας, αλλά λόγω του έλεγχου που ασκεί στο νοµισµατοκοπείο και 

στη δυνατότητα να µεταβάλλει το χαρακτήρα των υποκατάστατων χρήµατος που 

κυκλοφορούν.  

Το χρήµα ως οικονοµικό αγαθό 

Είναι σύνηθες να διακρίνουµε τα οικονοµικά αγαθά σε δύο κατηγορίες. 

Εκείνα που ικανοποιούν άµεσα τις ανάγκες των καταναλωτών και τα οποία 

ονοµάζουµε καταναλωτικά, και σε εκείνα που ικανοποιούν έµµεσα τις ανάγκες των 

καταναλωτών, τα οποία αποκαλούµε κεφαλαιουχικά αγαθά. Η προσπάθεια να 

κατατάξουµε το χρήµα σε µία από τις δύο κατηγορίες αγαθών συναντά αρκετά 

εµπόδια. Είναι προφανές ότι το χρήµα δεν είναι καταναλωτικό αγαθό, όπως και δε 

µπορούµε να υποστηρίξουµε ότι είναι κεφαλαιουχικό αγαθό.  Αν υποθέσουµε όµως 

πως δεν υπάρχει άλλη επιλογή κατηγοριοποίησης του χρήµατος τότε αναγκαστικά θα 

το συµπεριλάβουµε στα κεφαλαιουχικά. 

Το χρήµα ως τµήµα του ιδιωτικού κεφαλαίου  
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Η µεγάλη δυσκολία στην ανάλυση της σχέσης του χρήµατος µε το κεφάλαιο 

προκύπτει από τις διαφορετικές προσεγγίσεις στον ορισµό της έννοιας του 

κεφαλαίου. Οι απόψεις των µελετητών στον ορισµό του κεφαλαίου αποκλίνουν όσο 

για καµία άλλη έννοια στην οικονοµία και καµία από αυτές που προτείνεται δε 

τυγχάνει γενικής αποδοχής. Στο σηµείο αυτό ο Mises προκειµένου να συνεχίσει την 

ανάλυση του αποδέχεται την ερµηνεία του Böhm-Bawerk ο οποίος ορίζει ως ιδιωτικό 

κεφάλαιο το σύνολο των προϊόντων τα οποία χρησιµεύουν ως µέσο για την απόκτηση 

άλλων αγαθών.  

Η σταδιακή εξέλιξη της έννοιας του κεφαλαίου συνεπάγεται τη βαθύτερη 

κατανόηση της λειτουργίας του χρήµατος ως κεφάλαιο. Από παλιά ήταν κατανοητό 

πως τα χρήµατα που δανείζονται αποφέρουν τόκους. Αυτή η εξήγηση ωστόσο δεν 

µπορεί να ικανοποιήσει τις επιστηµονικές µας απαιτήσεις. Αν όντως µία ποσότητα 

χρήµατος που δανείζεται αποφέρει κέρδη, κάτι που δε µπορεί να εξηγηθεί από τη 

παραγωγικότητα του χρήµατος, τότε άλλες ερµηνείες πρέπει να αναζητηθούν. Το 

επόµενο βήµα στην εξέλιξη της ανάλυσης οφείλεται στην παρατήρηση ότι µετά τη 

σύναψη του δανείου, ο δανειζόµενος κατά κανόνα ανταλλάσει τα χρήµατα µε άλλα 

οικονοµικά αγαθά, και ότι οι κάτοχοι χρηµάτων που επιθυµούν να αποκτήσουν 

κέρδος από τα χρήµατά τους χωρίς να τα δανείσουν πράττουν αναλόγως. Αυτή η 

παρατήρηση αποτέλεσε την αφετηρία για την επέκταση της έννοιας του κεφαλαίου 

και για την εξέλιξη της, από το πρόβληµα του επιτοκίου του χρήµατος, στο πρόβληµα 

του «φυσικού» επιτοκίου χρήµατος. Για την εξέλιξη της θεωρίας του κεφαλαίου 

χρειάστηκε να περάσει καιρός, καθώς αν και η έννοια του επιτοκίου ήταν 

αναγνωρίσιµη από την Αρχαία Ελλάδα, η είσπραξη των τόκων δε θεωρείτο σεβαστή 

πράξη. Τα χρήµατα µπορούν να συγκριθούν µε εκείνα τα καταναλωτικά αγαθά τα 

οποία αποτελούν µέρος του ιδιωτικού κεφαλαίου µόνο όταν δεν καταναλώνονται από 

τους ιδιοκτήτες τους αλλά χρησιµοποιούνται για την απόκτηση άλλων αγαθών. 

Χρήµατα τα οποία «κάθονται» δηλαδή δεν ανταλλάσσονται µε άλλα αγαθά, δε 

συνιστούν κεφάλαιο και δεν αποφέρουν κέρδη. Το χρήµα λοιπόν, µπορεί να θεωρηθεί 

τµήµα του ιδιωτικού κεφαλαίου ενός ατόµου εφόσον συνιστά µέσο για την απόκτηση 

άλλων κεφαλαιουχικών αγαθών.   

Το χρήµα ως τµήµα του κοινωνικού κεφαλαίου  
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Ο Böhm-Bawerk ως κοινωνικό ή παραγωγικό κεφάλαιο ορίζει το σύνολο των 

προϊόντων που προορίζεται για την απασχόληση σε περαιτέρω παραγωγή. 

Αποδεχόµενοι την άποψη ότι το χρήµα δε µπορεί να συµπεριληφθεί στα παραγωγικά 

αγαθά, τότε δε µπορεί να αποτελέσει και µέρος του κοινωνικού κεφαλαίου.  Ωστόσο, 

ο Böhm-Bawerk και η πλειοψηφία των οικονοµολόγων που προηγήθηκαν εντάσσουν 

το χρήµα στο κοινωνικό κεφάλαιο, αποτέλεσµα της αντίληψης ότι το χρήµα είναι 

παραγωγικό προϊόν. 

Οι εχθροί του χρήµατος  

Όπως έχει αναφερθεί και προηγουµένως, υπό την προϋπόθεση του 

καταµερισµού της εργασίας και της διαφοροποίησης των προτιµήσεων των 

καταναλωτών, η έµµεση ανταλλαγή είναι αναπόφευκτη. Αυτή µε τη σειρά της οδηγεί 

σταδιακά στη χρησιµοποίηση ενός προϊόντος ως κοινά αποδεκτού µέσου ανταλλαγής. 

Σε µία κοινωνία όπου δεν πραγµατοποιούνται ανταλλαγές προϊόντων το χρήµα είναι 

µία άγνωστη έννοια. Έτσι και στη σοσιαλιστική οικονοµία, όπου η παραγωγή και η 

διανοµή των προϊόντων ρυθµίζονται από µία κεντρική αρχή, δεν υπάρχει η ανάγκη 

για την ύπαρξη χρήµατος. Αν υποθέσουµε ότι ακόµα και στη σοσιαλιστική οικονοµία 

αναπτυχθεί ένα σύστηµα ανταλλαγών καταναλωτικών προϊόντων, τότε µπορούµε να 

φανταστούµε την κυκλοφορία του χρήµατος η οποία ωστόσο θα είναι αρκετά 

περιορισµένη σε σχέση την καπιταλιστική οικονοµία, αλλά θα διέπεται από τις ίδιες 

θεµελιώδεις αρχές.  

Επιπλέον, πολλοί επικριτές της καπιταλιστικής οικονοµίας στρέφουν τις 

επιθέσεις τους στο χρήµα. Τη στιγµή που είναι πρόθυµοι να δεχτούν τη συνέχιση της 

ιδιωτικής ιδιοκτησίας στα µέσα παραγωγής, του καταµερισµού εργασίας και του 

ελεύθερου εµπορίου, δε δέχονται την πραγµατοποίηση των ανταλλαγών µε τη χρήση 

ενός ενδιάµεσου προϊόντος. Προφανώς θεωρούν το χρήµα είναι επιβλαβές για την 

κοινωνία, βασιζόµενοι στα αποτελέσµατα νοµισµατικών φαινοµένων και κρίσεων και 

όχι στα βαθύτερα αίτια που τα προκαλούν.  

2. Η έννοια της αξίας του χρήµατος3  

                                                           
3
 Βλ. MISES, Ludwig von (1912), The Theory of Money and Credit, Indianapolis, IN: Liberty Fund, 

Inc. LibertyClassics 
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Βασικό στοιχείο του οικονοµικού προβλήµατος είναι ο προσδιορισµός της 

αντικειµενικής ανταλλακτικής αξίας του χρήµατος ή αλλιώς της αγοραστικής του 

δύναµης. Φυσικά αυτό δε σηµαίνει ότι η υποκειµενική αξία του χρήµατος είναι 

λιγότερο σηµαντική. Οι υποκειµενικές εκτιµήσεις των ατόµων αποτελούν τη βάση 

της αξιολόγησης της αξίας του χρήµατος όπως συµβαίνει και µε άλλα αγαθά. Στη 

περίπτωση του χρήµατος η υποκειµενική αξία χρήσης και η υποκειµενική 

ανταλλακτική αξία συµπίπτουν. Και τα δύο προκύπτουν από την αντικειµενική 

ανταλλακτική αξία, καθώς το χρήµα δεν έχει καµία χρησιµότητα εκτός από τη 

δυνατότητα απόκτησης άλλων οικονοµικών αγαθών.  

Η αντικειµενική ανταλλακτική αξία ενός αγαθού είναι η πρόσβαση που 

προσφέρει στην απόκτηση, µε δεδοµένες συνθήκες, συγκεκριµένης ποσότητας άλλων 

αγαθών. Οι ισοτιµίες οι οποίες καθιερώνονται στην αγορά για τα διαφορετικά 

προϊόντα, καθορίζονται από τη συλλογική επιρροή των υποκειµενικών αξιών όλων 

όσων δρουν στην αγορά. Ωστόσο, η υποκειµενική αξία ενός µεµονωµένου ατόµου 

έχει απειροελάχιστη επιρροή στη διαµόρφωση της ισοτιµίας  

Η θεωρία του χρήµατος οφείλει να λάβει υπόψη της, τις θεµελιώδεις διαφορές 

µεταξύ των αρχών που καθορίζουν την αξία του χρήµατος και αυτών που καθορίζουν 

την αξία των προϊόντων. Στη θεωρία της αξίας των προϊόντων δεν είναι καταρχήν 

απαραίτητη η εστίαση στην αντικειµενική ανταλλακτική αξία, καθώς ο 

προσδιορισµός της αξίας και της τιµής µπορεί να εξηγηθεί από την υποκειµενική αξία 

χρήσης. Από την άλλη πλευρά, το χρήµα µπορεί να ολοκληρώσει την οικονοµική του 

λειτουργία µόνο από τη στιγµή που θα ενσωµατώσει αντικειµενική ανταλλακτική 

αξία. Στο οικονοµικό σύστηµα που στηρίζεται στον καταµερισµό της εργασίας και 

στην ελεύθερη ανταλλαγή των αγαθών, οι παραγωγοί κατά κανόνα δε δουλεύουν για 

την άµεση ικανοποίηση των αναγκών τους, αλλά για τη προµήθεια της αγοράς. 

Συνεπώς οι υπολογισµοί τους δεν καθορίζονται από την υποκειµενική αξία χρήσης 

των προϊόντων, αλλά από την υποκειµενική τους ανταλλακτική αξία. Εκτιµήσεις που 

αγνοούν την υποκειµενική ανταλλακτική αξία και κατ’ επέκταση την αντικειµενική 

ανταλλακτική αξία, είναι εξαιρετικά σπάνιες και περιορίζονται σε περιπτώσεις 

αντικειµένων µε συναισθηµατική αξία.  

Στη περίπτωση του χρήµατος, η αντικειµενική ανταλλακτική αξία δε µπορεί 

να συνδεθεί προς τα πίσω µε καµία αξία χρήσης ανεξάρτητα από την αντικειµενική 
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ανταλλακτική αξία. Στην απαρχή των νοµισµατικών συστηµάτων, το χρήµα ήταν 

προϊόν το οποίο τελικά έπαυε να κυκλοφορεί φτάνοντας στην κατοχή του τελευταίου 

αγοραστή ή καταναλωτή. Επιπλέον, πολλά νοµισµατικά προϊόντα είχαν περιορισµένη 

χρονική διάρκεια λόγω των φυσικών τους ιδιοτήτων (π.χ. ζώα κ.α.) και έπρεπε να 

αποσυρθούν για κατανάλωση. Από την άλλη πλευρά, σε ένα ανεπτυγµένο 

νοµισµατικό σύστηµα, συναντάµε χρήµα το οποίο κυκλοφορεί συνεχώς και δεν 

καταναλώνεται ποτέ, χρήµα ως χρέος το οποίο δεν απαιτείται ποτέ και φυσικά χρήµα 

fiat το οποίο δεν έχει άλλη χρήση πέρα της νοµισµατικής. 

Πολλοί οικονοµολόγοι θεωρούν ότι η αξία του χρήµατος και του υλικού από 

το οποίο είναι κατασκευασµένο, εξαρτάται αποκλειστικά από τη βιοµηχανική του 

εκµετάλλευση, συνεπώς η αγοραστική δύναµη του χρήµατος και κατ’ επέκταση η 

πιθανότητα να συνεχίσει να κυκλοφορεί, θα εξαφανιζόταν αν το υλικό έχανε µε 

κάποιο τρόπο την ιδιότητά του ως πολύτιµο. Ωστόσο αυτή η άποψη δεν ευσταθεί 

γιατί αντίκειται στη θεωρία της οικονοµικής αξίας. Επιπλέον, αν ισχύει θα πρέπει να 

δώσει απαντήσεις στην ύπαρξη του χρήµατος fiat, του οποίου η υλική αξία είναι πολύ 

µικρότερη από αυτή που αντιπροσωπεύει και στο αν η νοµισµατική χρήση ενός 

προϊόντος επηρεάζει τη χρησιµότητά του και κατ’ επέκταση την αξία του και σε ποιο 

βαθµό. Η αξία του χρήµατος έχει σηµασία στη νοµισµατική θεωρία µόνο στο βαθµό 

που αυτή εξαρτάται από τη χρήση του ως κοινό µέσο ανταλλαγής. 

Οι παράγοντες που καθορίζουν την αγοραστική δύναµη του χρήµατος 

o Η εξάρτηση της υποκειµενικής εκτίµησης του χρήµατος στην ύπαρξη 

αντικειµενικής ανταλλακτικής αξίας. 

o Η ανάγκη για µία ανεξάρτητη αξία της νοµισµατικής λειτουργίας προτού ένα 

αντικείµενο λειτουργήσει ως χρήµα. 

o Η σηµασία προϋπαρχουσών τιµών στον καθορισµό των συναλλαγµατικών 

ισοτιµιών. 

o Η εφαρµογή της οριακής χρησιµότητας της θεωρίας του χρήµατος  

o Νοµισµατικές και µη νοµισµατικές επιρροές που επηρεάζουν τη αντικειµενική 

ανταλλακτική αξία του χρήµατος. 

 

3. Νοµισµατική πολιτική 
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Τα εργαλεία της νοµισµατικής πολιτικής 

Το κύριο εργαλείο στη διάθεση του κράτους είναι ο επηρεασµός στην επιλογή 

του είδους του χρήµατος που θα χρησιµοποιηθεί. Η θέση του κράτους ως εκδότη 

χρήµατος και ελεγκτή του νοµισµατοκοπείου, του επιτρέπει να διαµορφώνει σε 

µεγάλο βαθµό την επιλογή των ατόµων για το κοινά αποδεκτό µέσο ανταλλαγής. Αν 

το κράτος χρησιµοποιεί συστηµατικά αυτή του τη δύναµη µε στόχο τον εξαναγκασµό 

της κοινωνίας να δεχτεί συγκεκριµένο τύπο χρήµατος, τότε θεωρείται ότι λαµβάνει 

µέτρα νοµισµατικής πολιτικής.  

a. Πληθωριστική νοµισµατική πολιτική (Inflationism) 

Η πληθωριστική πολιτική στη νοµισµατική θεωρία είναι εκείνη που οδηγεί 

στην αύξηση της ποσότητας χρήµατος. Στην αφελή της µορφή, η πληθωριστική 

πολιτική εφαρµόζεται θεωρώντας ότι η αφθονία χρήµατος, συνεπάγεται πλούτο, 

χωρίς να λαµβάνει υπόψη της, τη µείωση στην αγοραστική αξία του χρήµατος. Σε 

άλλες περιπτώσεις η πληθωριστική πολιτική εφαρµόζεται µε στόχο την υποτίµηση 

του νοµίσµατος ώστε να ωφεληθούν οι δανειζόµενοι σε βάρος των πιστωτών αλλά 

και να ενισχυθούν οι εξαγωγές. Ωστόσο, η υποτίµηση µπορεί να ωφελήσει τους 

δανειστές µόνο όταν αυτή είναι απροσδόκητη. Αν αναµένεται η εφαρµογή 

πληθωριστικής πολιτικής, τότε οι πιστωτές θα απαιτήσουν υψηλότερο επιτόκιο 

προκειµένου να αντισταθµίσουν τις πιθανές απώλειες κεφαλαίου. Επιπλέον, η 

υποτίµηση δε συµβάλλει πάντα στην ενίσχυση της παράγωγης. Όταν το αποτέλεσµα 

της υποτίµησης είναι η µεταφορά πλούτου από τους φτωχούς στους πλούσιους, τότε 

οι αποταµιεύσεις αυξάνονται (κατ’ επέκταση και η συσσώρευση κεφαλαίου), 

συµβάλλοντας στην αύξηση της συνολικής παραγωγής. Σε άλλες εποχές της 

οικονοµικής ιστορίας αυτό ήταν εφικτό ωστόσο, σε οικονοµίες µε ανεπτυγµένο 

καπιταλισµό, όπου ο δανεισµός είναι ίσως το πιο σηµαντικό εργαλείο αποταµίευσης, 

η υποτίµηση αποτελεί αντικίνητρο για την αποταµίευση, οδηγώντας στο ανάποδο 

αποτέλεσµα.  

Ορισµένοι οικονοµολόγοι υποστηρίζουν την εφαρµογή της πληθωριστικής 

πολιτικής σε ειδικές περιστάσεις όπως για την ενίσχυση της άµυνας µιας χώρας όταν 

βρίσκεται στα πρόθυρα πολέµου ή για να σώσει τον πληθυσµό της από τη πείνα. 

Συχνά µία χώρα προβαίνει στην αύξηση της ποσότητας χρήµατος όταν είναι 

απρόθυµη να αυξήσει τους φόρους ή είναι αδύνατο να δανειστεί. Απαραίτητη 



29 

 

προϋπόθεση για να εισπραχθούν υψηλοί φόροι είναι όσοι επιβαρύνονται να 

συναινούν για το σκοπό για τον οποίο επιβάλλονται. Θα πρέπει να τονιστεί ότι όσο 

µεγαλύτερο είναι το βάρος των φόρων, τόσο δυσκολότερο είναι να ξεγελαστεί η 

κοινή γνώµη για την αναγκαιότητα να επιβληθούν οι φόροι στο σύνολο της κοινωνίας 

και όχι στη σχετικά µικρή τάξη των υψηλών εισοδηµάτων. Επιπλέον η επιβολή 

φόρων στους πλούσιους ή την ιδιοκτησία επηρεάζει το σύνολο της κοινωνίας, µε τις 

τελικές επιπτώσεις για τους φτωχούς να είναι συχνά καταστροφικές. 

b. Περιοριστική νοµισµατική πολιτική (Restrictionism) 

Η πολιτική η οποία στοχεύει στην αύξηση της αντικειµενικής ανταλλακτικής 

αξίας του χρήµατος ονοµάζεται περιοριστική. Αυτή η πολιτική δεν υιοθέτει όλα τα 

µέτρα και τις πολιτικές που στοχεύουν στην αύξηση της αξίας του χρήµατος.  

Συγκεκριµένα ο στόχος της περιοριστικής πολιτικής µπορεί να επιτευχθεί µε τη µη 

αύξηση της ποσότητας χρήµατος όταν αυξάνεται η ζήτηση. Μία τέτοια πολιτική είναι 

εξαιρετικά αντιπαθής, δεδοµένου ότι ευνοεί όσους έχουν λαµβάνειν σταθερά ποσά 

δηλαδή τους πιστωτές σε βάρος των δανειζόµενων. Επιπλέον, επιβαρύνει το εµπορικό 

ισοζύγιο µιας οικονοµίας, καθιστώντας ακριβότερες τις εξαγωγές και φθηνότερες τις 

εισαγωγές. 

c. Τα όρια στη νοµισµατική πολιτική 

Σύµφωνα µε το Mises το κράτος θα πρέπει να εγκαταλείψει κάθε προσπάθεια 

επηρεασµού της αντικειµενικής ανταλλακτικής αξίας του χρήµατος ανεξαρτήτως 

τελικού σκοπού. Το κράτος αποτελεί σηµαντικό παίκτη της αγοράς και ο µόνος 

θεµιτός τρόπος για να επηρεάσει τις αξίες είναι µέσα από τον ίδιο το µηχανισµό της 

αγοράς. Κοινός παρανοµαστής όλων των νοµισµατικών πολιτικών είναι η δυσκολία  

πρόβλεψης των επιπτώσεων τους, καθώς και η µέτρηση των αποτελεσµάτων µετά την 

εφαρµογή τους.   

d. Η νοµισµατική πολιτική στον Κρατισµό (Etatism) 

Το σύστηµα του Κρατισµού στοχεύει στην κοινωνικοποίηση όλων των µέσων 

παραγωγής, ανατρέποντας το υπάρχον σύστηµα. Για του κρατιστές το χρήµα είναι 

αποκλειστικά υπόθεση του κράτους. Όσο πιο δυνατό και πλούσιο είναι το κράτος 

τόσο καλύτερο είναι το χρήµα. Ένα από τα πιο γνωστά εργαλεία άσκησης 

νοµισµατικής πολιτικής στον κρατισµό, είναι η παρέµβαση στο µηχανισµό των τιµών 
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µε τη θέσπιση ανώτατων τιµών. Σύµφωνα µε τους κρατιστές οι υψηλές τιµές δεν είναι 

αποτέλεσµα της αύξησης της προσφοράς χρήµατος, αλλά της δράσης κερδοσκόπων 

και για αυτό το κράτος οφείλει να παρέµβει.  

Απαραίτητη προϋπόθεση για τη διατήρηση υγιών νοµισµατικών συνθηκών σε 

µία οικονοµία είναι η επίτευξη πλεονασµάτων στο ισοζύγιο των πληρωµών. Μια 

οικονοµία µε ελλειµµατικό ισοζύγιο πληρωµών είναι σχεδόν αδύνατο να 

σταθεροποιήσει το νόµισµά της και η υποτίµηση φαντάζει αναπόφευκτη.  

Σύµφωνα µε το Mises δεν οι κερδοσκόποι αυτοί που καθορίζουν τις τιµές 

αλλά η αγορά. Οι προσπάθειες των κερδοσκόπων επικεντρώνονται στην εκτίµηση 

των µελλοντικών τιµών και δε µπορούν να επηρεάσουν το µέσο επίπεδο τιµών για 

δεδοµένη χρονική περίοδο. Αντίθετα η δράση των κερδοσκόπων µπορεί  να µειώσει 

το χάσµα µεταξύ υψηλών και χαµηλών τιµών ή αλλιώς να περιορίσει τις 

διακυµάνσεις των τιµών. Από τη πλευρά τους οι κρατιστές υποστηρίζουν ότι οι 

κερδοσκόποι επηρεάζουν τις συναλλαγµατικές ισοτιµίες αγοράζοντας και πουλώντας 

ξένο νόµισµα είτε για να αποκοµίσουν κέρδη, είτε για να πλήξουν την εικόνα του 

κράτους υποτιµώντας το εθνικό νόµισµα.  

e. Η ανοικοδόµηση του νοµισµατικού συστήµατος  

Το αξίωµα του «Υγιούς Χρήµατος» (Sound Money) που καθοδήγησε τις 

νοµισµατικές πολιτικές του 19ου αιώνα είναι προϊόν της κλασικής πολιτικής 

οικονοµίας. Αποτέλεσε αναπόσπαστο κοµµάτι του φιλελεύθερου δόγµατος όπως αυτό 

αναπτύχθηκε το 18ο αιώνα και προπαγανδίστηκε από τα µεγαλύτερα πολιτικά 

κόµµατα της Ευρώπης και της Αµερικής. Το φιλελεύθερο δόγµα βλέπει στην 

οικονοµία της αγοράς, το καλύτερο οικονοµικό σύστηµα οργάνωσης της κοινωνίας. 

Η ιδιωτική ιδιοκτησία στα µέσα παραγωγής έχει τη τάση να µεταφέρει τον έλεγχο της 

παραγωγής στα χέρια εκείνων που ταιριάζουν καλύτερα µε τη δουλειά, 

εξασφαλίζοντας σε όλους τη πληρέστερη ικανοποίηση των αναγκών τους. Προσφέρει 

τη δυνατότητα στους καταναλωτές να επιλέγουν εκείνους που τους προµηθεύουν 

στην καλύτερη τιµή, θέτοντας ουσιαστικά επιχειρηµατίες και ιδιοκτήτες µέσων 

παραγωγής, υπό την κυριαρχία και το διαρκή έλεγχο του καταναλωτικού κοινού. 

Προσφέρει ελευθερία στους πολίτες και τα εφόδια για τη σταθερή αύξηση του 

πληθυσµού.  
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Η οικονοµία της αγοράς βασίζεται στην ειρηνική συνεργασία των µελών της, 

υπό το πρίσµα του καταµερισµού της εργασίας και δε θα µπορούσε να λειτουργήσει 

χωρίς την ύπαρξη ενός οργανισµού που θα προστατεύει τους πολίτες από 

εσωτερικούς εχθρούς και εξωτερικές απειλές. Οι βίαιες επιθέσεις αντιµετωπίζονται 

µε ένοπλη δράση και καταστολή. Συνεπώς, η κοινωνία χρειάζεται ένα µηχανισµό 

άµυνας, το κράτος, την κυβέρνηση και την αστυνοµική εξουσία. Η ανεµπόδιστη 

λειτουργία του εξασφαλίζεται µε τη διαρκή ετοιµότητα του µηχανισµού να 

αποκρούσει τους επιτιθέµενους. Η υπεράσπιση της ατοµικής ελευθερίας ενάντια σε 

όσους την επιβουλεύονται είναι βασικό χαρακτηριστικό της ιστορίας του ∆υτικού 

πολιτισµού και έννοια άγνωστη για τους Ανατολίτες. 

Το αξίωµα του “Sound Money” έχει δύο πτυχές. Πρώτον, δέχεται την επιλογή 

της αγοράς για το κοινά αποδεκτό µέσο ανταλλαγής και δεύτερον, απορρίπτει τις 

κυβερνητικές παρεµβάσεις στο νοµισµατικό σύστηµα. Μεταφράζεται σε Σταθερά του 

Μετάλλου (Metallic Standard) ήτοι του χρυσού ή του ασηµιού, όπου τα κέρµατα θα 

πρέπει να είναι από συγκεκριµένη ποσότητα του µετάλλου, όπως αυτή θα καθορίζεται 

µε ακρίβεια µε νόµο του κράτους.  

Η υπεροχή της «Σταθεράς του Χρυσού» (Gold Standard) οφείλεται στο 

γεγονός ότι καθορίζει την αγοραστική δύναµη της νοµισµατικής µονάδας, 

ανεξάρτητα από κυβερνητικές και κοµµατικές πολιτικές. Επιπλέον, αποτρέπει τη 

διαφυγή των νοµισµατικών και δηµοσιονοµικών προνοµίων από τις 

αντιπροσωπευτικές συνελεύσεις.  

f. Το δόγµα της πλήρους απασχόλησης 

Σύµφωνα µε το Mises οι µισθοί καθορίζονται από τις δυνάµεις της αγοράς. Αν 

ένας εργάτης δε βρίσκει εργασία στο επίπεδο του µισθού που επιθυµεί, τότε ή θα 

µειώσει τις απαιτήσεις του ή θα παραµείνει άνεργος. Αν οι κυβερνήσεις ή τα 

εργατικά συνδικάτα επιβάλλουν κατωτάτους µισθούς, µεγαλύτερους από αυτούς που 

θα όριζε η ελεύθερη αγορά εργασίας τότε κάποιοι θα µείνουν άνεργοι. Η θεσµική 

ανεργία είναι αναπόφευκτο αποτέλεσµα των µεθόδων που ακολουθούν οι 

προοδευτικές κυβερνήσεις. Υπάρχει µόνο ένας αποτελεσµατικός τρόπος να αυξηθούν 

οι µισθοί και να βελτιωθεί το βιοτικό επίπεδο των µισθωτών, να αυξηθεί το κατά 

κεφαλή ποσοστό κεφαλαίου που επενδύεται. Ένα άλλο χαρακτηριστικό του δόγµατος 



32 

 

της πλήρους απασχόλησης είναι ότι δεν προσδιορίζει το επίπεδο των µισθών και πώς 

αυτοί καθορίζονται στην αγορά. 

g. Το επιχείρηµα της έκτατης ανάγκης προς όφελος της πληθωριστικής 

πολιτικής  

Ορισµένοι οικονοµολόγοι αν και αποδέχονται πλήρως το δόγµα του “Sound 

Money” και κατανοούν ότι η πληθωριστική πολιτική είναι αυτοκαταστροφική, 

εντούτοις θεωρούν ότι υπό έκτατες συνθήκες (π.χ. όταν κινδυνεύει η ασφάλεια του 

κράτους) µπορεί να εγκαταλειφθεί το προσωρινά το δόγµα του “Sound Money”. 

Σύµφωνα µε το Mises η αύξηση της ποσότητας χρήµατος, δεν προσφέρει κάτι στη 

δύναµη του κράτους, ούτε στο ηθικό των πολιτών του. Ο εξοπλισµός που είναι 

απαραίτητος, µπορεί να παραχθεί µε µείωση της κατανάλωσης, εντατικοποίηση της 

παραγωγής, και καταναλώνοντας µέρος του συσσωρευµένου κεφαλαίου. Για να 

γίνουν όλα αυτά, είναι απαραίτητη προϋπόθεση η διάθεση της πλειοψηφίας του 

πληθυσµού να θυσιάσει µέρος των απολαύσεων της για τον κοινό σκοπό. Από την 

άλλη πλευρά αυτό που συµβαίνει στη πληθωριστική πολιτική είναι ότι ο κόσµος δεν 

είναι προετοιµασµένος να καταβάλει το κόστους το οποίο του επιβάλλουν. Θεωρεί 

ενδεχοµένως ότι η κατάσταση δεν είναι τόσο σοβαρή, όσο τη παρουσιάζει η 

κυβέρνηση.  

h. Σύγχρονα νοµισµατικά συστήµατα4  

Η ανελαστική Σταθερά του Χρυσού (The Inflexible Gold Standard) 

Παραµονές του 1ου Παγκοσµίου Πολέµου τα κράτη εφάρµοζαν το “Gold 

Standard” στη µορφή της αυστηρά καθορισµένης, µε νόµο, ισοτιµίας του χρυσού σε 

όρους εθνικών νοµισµάτων. Ήταν κατανοητό ότι αυτή η ισοτιµία δε θα άλλαζε ποτέ. 

Πρακτικά η µονάδα του εθνικού νοµίσµατος αντιστοιχούσε σε καθορισµένη 

ποσότητα χρυσού, ενώ δεν είχε καµία σηµασία αν τα τραπεζογραµµάτια έφεραν 

κάποια νοµική ιδιότητα, τη στιγµή που ήταν όλα µετατρέψιµα σε χρυσό και πράγµατι  

οι κεντρικές τράπεζες τα µετέτρεπαν κατ’ απαίτηση. 

Η ελαστική Σταθερά (The Flexible Standard)  

                                                           
4
 Βλ. MISES, Ludwig von (1912), The Theory of Money and Credit, Indianapolis, IN: Liberty Fund, 

Inc. LibertyClassics 
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Η ελαστική Σταθερά προερχόταν από τη Σταθερά της Ισοτιµίας του Χρυσού 

και εφαρµόστηκε τη περίοδο του Μεσοπολέµου. Τα κύρια χαρακτηριστικά της ήταν 

τα εξής. Η εγχώρια σταθερή ισοτιµία του χρυσού και των ξένων νοµισµάτων δεν 

καθοριζόταν µε νόµο, αλλά από κυβερνητική αντιπροσωπεία στην οποία είχαν 

ανατεθεί οι νοµισµατικές υποθέσεις. Η ισοτιµία ήταν αντικείµενο ξαφνικών αλλαγών 

χωρίς προηγούµενη ενηµέρωση του κοινού. Η µοναδική µέθοδος για την αποτροπή 

της πτώσης της ανταλλακτικής αξίας του νοµίσµατος κάτω από την επιλεγµένη 

ισοτιµία ήταν η άνευ όρων εξαγορά κάθε προσφερόµενης ποσότητας. Σε µερικές 

χώρες η διατήρηση των τιµών είχε στην Κεντρική Τράπεζα και σε άλλες σε ειδικό 

φορέα. 

Το Ελεύθερα Αµφιταλαντευόµενο Νόµισµα (The Freely Vacillating Currency) 

Αν η κυβέρνηση αντιµετωπίζει περιορισµούς στην έκδοση πρόσθετης 

πίστωσης ή χρήµατος fiat και αν η κοινή γνώµη εκτιµά ότι η πληθωριστική πολιτική 

θα συνεχιστεί για το επόµενο διάστηµα, τότε είναι πιθανή η επικράτηση του 

πληθωριστικού νοµισµατικού συστήµατος. Τότε η χώρα θα αντιµετωπίσει όλες τις 

παρενέργειες ενός νοµίσµατος το οποίο αµφιταλαντεύεται  µεταξύ της ανταλλακτικής 

αξίας και της ∆ιεθνής Σταθεράς του Χρυσού (International Gold Standard). Σε αυτή 

τη περίπτωση το νόµισµα δεν είναι µετατρέψιµο και ο κάτοχος δεν έχει καµία αξίωση 

από τις τράπεζες ή οποιοδήποτε άλλο φορέα. 

Η Απατηλή Σταθερά   (The Illusive Standard) 

Η Απατηλή Σταθερά βασίζεται στην απάτη της κυβερνητικής διαταγής ότι, 

υπάρχει µία ισοτιµία µεταξύ του εγχώριου νοµίσµατος και του χρυσού ή ξένου 

συναλλάγµατος. Ωστόσο, η κυβέρνηση είναι ενήµερη ότι οι συναλλαγµατικές 

ισοτιµίες που επικρατούν στην αγορά είναι χαµηλότερες από την «απατηλή» ισοτιµία. 

Η αυστηρή επιβολή αυτού του συστήµατος θα σταµατούσε όλες τις συναλλαγές µε τα 

τις ξένες χώρες. Για αυτό το λόγο η κυβέρνηση προχωρά ένα βήµα παραπέρα, 

απαλλοτριώνοντας το ξένο νόµισµα που ανήκει στους πολίτες της αποζηµιώνοντάς 

τους µε το εγχώριο. Με αυτό το τρόπο, η κυβέρνηση αποκτά το µονοπώλιο στην 

πώληση ξένου συναλλάγµατος. Οι περισσότεροι θα συµφωνούσαν ότι το 

συγκεκριµένο νοµισµατικό σύστηµα δεν είναι ικανοποιητικό και θα ήταν επιθυµητή η 

αλλαγή του. 
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i. Η µεταρρύθµιση του νοµισµατικού συστήµατος των ΗΠΑ 

Ο Mises προτείνει για τις ΗΠΑ την επιστροφή στο “Gold Standard”  ώστε να 

απεµπλακεί οριστικά από ένα σύστηµα σπατάλης, διαφθοράς και κυβερνητικών 

παρεµβάσεων.  

Το πρώτο βήµα προς αυτή τη κατεύθυνση θα ήταν η ριζική και άνευ όρων 

εγκατάλειψη της πληθωριστικής νοµισµατικής πολιτικής, υιοθετώντας το σύστηµα 

των πλήρων αποθεµατικών των τραπεζών. Την ίδια στιγµή θα πρέπει να επανιδρυθεί 

η ελεύθερη αγορά του χρυσού, καταργώντας όλους τους περιορισµούς στη διακίνηση 

και την κατοχή του. Ο Mises εκτιµούσε ότι η ελευθερία στην αγορά του χρυσού θα 

µπορούσε να συµβάλλει στην εισροή σηµαντικών ποσοτήτων από το εξωτερικό.  

Παράλληλα θα ήταν επιτακτική ανάγκη η Αµερικανική κυβέρνηση και όλοι θεσµοί 

που συνδέονται µε αυτήν, συµπεριλαµβανοµένης της Οµοσπονδιακής Τράπεζας, να 

µην εµπλακούν στην αγορά του χρυσού. Στη συνέχεια η Αµερικανική κυβέρνηση θα 

πρέπει να ιδρύσει µία νέα αρχή (Converion Agency) στην οποία θα δανείσει µία 

συγκεκριµένη ποσότητα ράβδων χρυσού (υπολογισµένη στη νέα ισοτιµία) άνευ 

επιτοκίου και µη επισκέψιµη. Η νέα αρχή θα έχει δύο λειτουργίες τη πώληση ράβδων 

χρυσού στο κοινό έναντι δολαρίων, χωρίς κανένα περιορισµό, και την αγορά όσης 

ποσότητας χρυσού της προσφερθεί. Επιπλέον, το Αµερικανικό θησαυροφυλάκιο θα  

πρέπει να πουλήσει χρυσό, σε ράβδους ή κέρµατα, στη νέα αρχή, στη νόµιµη ισοτιµία 

έναντι κάθε είδους Αµερικανικών γραµµατίων που εκδόθηκαν πριν την έναρξη της 

µεταρρύθµισης.  

Ο Mises θεωρεί αναγκαία για την επιτυχία της µεταρρύθµιση την απεµπλοκή 

από το σύστηµα της Οµοσπονδιακής Τράπεζας, η οποία ευθύνεται για τη ευρέως 

ασκηθείσα πληθωριστική νοµισµατική πολιτική. Παράλληλα η Οµοσπονδιακή 

Τράπεζα είναι φορτωµένη µε ένα µεγάλο βάρος το οποίο συνίσταται στη µεγάλη 

ποσότητα κυβερνητικών οµολόγων που κατέχουν οι τράπεζες µέλη του συστήµατος. 

Οποιαδήποτε λύση υιοθετηθεί για τη διευθέτηση του προβλήµατος, δε θα πρέπει να 

επηρεάσει την αγοραστική δύναµη του δολαρίου. Τέλος όλα τα τραπεζογραµµάτια 

που έχουν εκδοθεί από την  Οµοσπονδιακή Τράπεζα καθώς και τα πιστοποιητικά 

ασηµιού µπορούν να παραµείνουν στην κυκλοφορία. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ III. Το Νοµισµατικό Σύστηµα  των ΗΠΑ 

1. Η Κεντρική Τράπεζα των ΗΠΑ (The Federal Reserve System) 

Η Κεντρική Τράπεζα των ΗΠΑ, ιδρύθηκε από το Κογκρέσο το 1913 µε στόχο να 

εξασφαλίσει  ένα ασφαλές, ευέλικτο και σταθερό νοµισµατικό σύστηµα.  Σήµερα τα 

κύρια καθήκοντά της εστιάζονται σε 4 θεµατικές5:  

� Την άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής µε τον επηρεασµό των νοµισµατικών 

και πιστωτικών συνθηκών για την επίτευξη των στόχων της πλήρης 

απασχόλησης, της σταθερότητας των τιµών και του µετριασµού των 

µακροχρόνιων επιτοκίων. 

� Την επίβλεψη και τη ρύθµιση των τραπεζών µε στόχο την εξασφάλιση,  

ασφαλούς και υγιούς τραπεζικού και χρηµατοοικονοµικού συστήµατος και 

την προστασία των δικαιωµάτων των καταναλωτών 

� Τη διατήρηση της σταθερότητας του χρηµατοοικονοµικού συστήµατος και 

τον έλεγχο σου συστηµικού κινδύνου των χρηµατοοικονοµικών αγορών 

� Τη προσφορά χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών σε τράπεζες, στην κυβέρνηση 

και  σε επίσηµα ξένα ινστιτούτα.  

Στη διάρκεια του 19ου και στις αρχές του 20ου αιώνα, οι ΗΠΑ µαστίζονται από 

οικονοµικές κρίσεις οι οποίες οδήγησαν στη χρεοκοπία πολλών επιχειρήσεων και στη 

σοβαρή αναστάτωση του οικονοµικού συστήµατος. Η αποτυχία του εθνικού 

τραπεζικού συστήµατος να προσφέρει χρηµατοδότηση σε προβληµατικές τράπεζες, 

κατέστησαν την οικονοµία περισσότερη ευάλωτη στις κρίσεις. Η σοβαρή κρίση του 

1907 οδήγησε το Κογκρέσο στη συγκρότηση της Εθνικής Νοµισµατικής Επιτροπής 

(National Monetary Commission) η οποία έθεσε 4 προτάσεις για τη δηµιουργία ενός 

θεσµού που θα αποτρέπει και θα περιορίζει τέτοιου τύπου οικονοµικές διαταραχές. 

Μετά από δηµόσια διαβούλευση, το Κογκρέσο πέρασε το σχέδιο για την Κεντρική 

Τράπεζα (Federal Reserve Act) µε τον πρόεδρο Woodrow Wilson, να το υπογράφει 

το ∆εκέµβριο του 1913.  

Μετά την ίδρυση της Κεντρικής Τράπεζας έγινε ξεκάθαρη η ευρύτερη 

σηµασία της για την εθνική οικονοµική και χρηµατοοικονοµική πολιτική. Με το 

                                                           
5
 Βλ. THE FEDERAL RESERVE SYSTEM (2005), Purposes & Functions, Board of Governors of the 

Federal Reserve System, Washington, D.C. 
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πέρασµα των χρόνων µία σειρά νοµοθετηµάτων διευκρίνισαν και συµπλήρωσαν τους 

αρχικούς σκοπούς της τράπεζας. Θεωρείται ως µία ανεξάρτητη κεντρική τράπεζα, 

καθώς οι αποφάσεις της δεν απαιτούν την κύρωση από το πρόεδρο ή άλλο 

κυβερνητικό σώµα. Λειτουργεί ωστόσο, υπό την επίβλεψη του Κογκρέσου και είναι 

υποχρεωµένη να δουλεύει εντός του πλαισίου των γενικών στόχων της οικονοµικής 

πολιτικής που θέτει η κυβέρνηση. Αποτελείται από ένα δίκτυο 12 περιφερειακών 

τραπεζών όπου η κάθε µία είναι υπεύθυνη για τη γεωγραφική της περιφέρεια.   

2. Η νοµισµατική πολιτική της Κεντρικής Τράπεζας 

Σήµερα, στις ΗΠΑ το χρήµα που χρησιµοποιείται στις συναλλαγές µπορεί να 

διακριθεί σε 3 κατηγορίες: 

o Νοµίσµατα, ήτοι χαρτονοµίσµατα και κέρµατα  

o Καταθέσεις όψεως  

o Άλλες καταθέσεις σε εµπορικές τράπεζες, ταµιευτήρια κ.α. 

Οι παραπάνω κατηγορίες αποτελούν τη ποσότητα χρήµατος Μ1 όπως ορίζεται 

από την Τράπεζα. Οι ευρύτερες έννοιες του χρήµατος (Μ2 και Μ3), περιλαµβάνουν 

τη ποσότητα Μ1 και άλλα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα όπως προθεσµιακές 

καταθέσεις, αµοιβαία  κεφάλαια κ.α. Τα νοµίσµατα χρησιµοποιούνται περισσότερο 

για µικρές συναλλαγές, ενώ ο µεγαλύτερος όγκος των συναλλαγών πραγµατοποιείται 

ηλεκτρονικά µε τη µεταφορά ποσών µεταξύ τραπεζικών λογαριασµών. Και στα 

αποθέµατα όµως η συµµετοχή των νοµισµάτων είναι πολύ µικρή (το 1991 ήταν στο 

31%).  

Στις ΗΠΑ τα νοµίσµατα και οι καταθέσεις δεν έχουν αξία ως προϊόντα. Τα 

κέρµατα έχουν κάποια αξία λόγω του µετάλλου, κατά κανόνα όµως είναι πολύ 

µικρότερη από αυτή που αντιπροσωπεύουν.  Η αξία των χρηµάτων προκύπτει από το 

γεγονός ότι µπορούν ανά πάσα στιγµή να χρησιµοποιηθούν σε ανταλλαγή για την 

απόκτηση άλλων αγαθών. Η ζήτηση του χρήµατος εξαρτάται από πολλούς 

παράγοντες όπως ο όγκος των συναλλαγών, τα συναλλακτικά ήθη, η ποσότητα 

χρήµατος που κρατείται για την πραγµατοποίηση έκτατων συναλλαγών και τα 

διαφυγόντα κέρδη από χρηµατοοικονοµικά προϊόντα. 

Ο έλεγχος της ποσότητας του χρήµατος είναι σηµαντικός για τη διατήρηση 

της αξίας του χρήµατος. Οι µεταβολές στη ποσότητα µπορεί να προκύψουν από τις 
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δράσεις της Κεντρικής Τράπεζας, των τραπεζών ή των πολιτών. Ο κύριος έλεγχος 

ωστόσο, εναπόκειται στην Κεντρική Τράπεζα.  

3. Το σύστηµα των κλασµατικών αποθεµατικών (fractional reserve system) 

Η διαδικασία της δηµιουργίας του χρήµατος λαµβάνει χώρα πρωτίστως στις 

τράπεζες. Οι υποχρεώσεις µιας τράπεζας είναι οι καταθέσεις των πελατών της. Αυτές  

αυξάνονται όταν πραγµατοποιούνται καταθέσεις και όταν τα δάνεια πιστώνονται σε 

λογαριασµούς των δανειοληπτών τους. Χωρίς την υποχρέωση τήρησης 

συγκεκριµένου ποσοστό αποθεµατικών οι τράπεζες µπορούν να αυξάνουν τις 

καταθέσεις τους, αυξάνοντας τα δάνεια και τις επενδύσεις, διατηρώντας µία 

ποσότητα σε µετρητά, ικανή να καλύψει τις τρέχουσες ανάγκες των πελατών της που 

θα ζητήσουν µετρητά. 

Οι τράπεζες είναι υποχρεωµένες να διατηρούν στα αποθεµατικά τους ένα 

ποσοστό των καταθέσεών τους. Αυτό το σύστηµα είναι γνωστό ως σύστηµα των 

κλασµατικών αποθεµατικών (fractional reserve system)6. 

Τα νοµίσµατα που διατηρούν οι τράπεζες στα ταµεία τους µπορούν να 

θεωρηθούν ως  νόµιµα αποθεµατικά αλλά ταυτόχρονα και καταθέσεις στην Κεντρική 

Τράπεζα. Και τα δύο ανταποκρίνονται εξίσου αποτελεσµατικά στις απαιτήσεις 

διατήρησης αποθεµατικών. Μία τράπεζα πάντα µπορεί να αποκτήσει υπόλοιπο 

αποθεµατικών στέλνοντας χρήµατα στην Κεντρική Τράπεζα αλλά και να αποκτήσει 

χρήµατα από το υπόλοιπο των αποθεµατικών. 

Οι αυξοµειώσεις  στα αποθεµατικά των τραπεζών είναι αποτέλεσµα διαφόρων 

παραγόντων. Ωστόσο, τα αποθεµατικά των τραπεζών αποτελούν σε µεγάλο βαθµό 

υποχρεώσεις της Κεντρικής Τράπεζας και οι καθαρές µεταβολές τους καθορίζονται 

σε µεγάλο βαθµό από τις δράσεις της Κεντρικής Τράπεζας. Έτσι η Κεντρική Τράπεζα 

έχοντας τη δυνατότητα να µεταβάλλει τόσο το συνολικό όγκο των αποθεµατικών 

αλλά και το ποσοστό των απαιτούµενων αποθεµατικών, επηρεάζει τις αποφάσεις των 

τραπεζών που σχετίζονται µε τις απαιτήσεις τους και τις υποχρεώσεις τους. Βασική 

ευθύνη της Κεντρικής Τράπεζας είναι να προσφέρει το σύνολο των αποθεµατικών  µε 

συνέπεια µε τις νοµισµατικές ανάγκες της οικονοµίας και σε λογικά σταθερές τιµές. 

                                                           
6
 Βλ. FEDERAL RESERVE BANK OF CHICAGO (1992), Modern Money Mechanics, Chicago. 
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Φυσικά τέτοιες δράσεις λαµβάνουν υπόψη κάθε µεταβολή στο τρόπο που 

χρησιµοποιείται το χρήµα και  στη ζήτηση του κοινού για υπόλοιπα µετρητών. 

Ας υποθέσουµε τώρα ότι η Κεντρική Τράπεζα επιθυµεί την αύξηση της 

ποσότητας χρήµατος. Ένας τρόπος για να γίνει αυτό είναι µε την αγορά χρεογράφων. 

Ας υποθέσουµε ότι η Κεντρική Τράπεζα αγοράζει ένα χρεόγραφο $10.000 στην 

ανοιχτή αγορά και καταβάλλει το ποσό στο λογαριασµό του δικαιούχου στη Τράπεζα 

Α. Τότε τα αποθεµατικά της Τράπεζας Α πιστώνονται µε την αξία του χρεογράφου. Η 

κεντρική Τράπεζα έχει πιστώσει $10.000 για την αγορά του χρεογράφου στο 

ενεργητικό της το οποίο έχει πληρωθεί δηµιουργώντας µια υποχρέωση στον εαυτό 

της µε τη µορφή υπολοίπου αποθεµατικού. Τα αποθεµατικά της Τράπεζας Α 

ταιριάζουν µε τα $10.000 στο λογαριασµό του πελάτη.  

Αν η διαδικασία που µόλις περιγράψαµε σταµατήσει εδώ τότε δε θα έχουµε το 

φαινόµενο της πολλαπλής επέκτασης, δηλαδή οι καταθέσεις και τα τραπεζικά 

αποθεµατικά θα αυξηθούν κατά το ίδιο ποσό. Ωστόσο, οι τράπεζες είναι 

υποχρεωµένες να διατηρούν αποθεµατικά ίσης αξίας µε ένα ποσοστό των 

καταθέσεων. Τα πλεονάζοντα αποθεµατικά µπορούν να χρησιµοποιηθούν για 

δανεισµό ή επενδύσεις. Επίσης, τα πλεονάζοντα αποθεµατικά που δε 

χρησιµοποιούνται δεν αποφέρουν τόκο. Αν υποθέσουµε ότι το ποσοστό των 

αποθεµατικών είναι 10% και οι τράπεζες ενδιαφέρονται για το µέγιστο κέρδος τότε 

λαµβάνει χώρα η διαδικασία της πολλαπλής επέκτασης. Από τα πρόσθετα $10.000 τα 

$9.000 µπορούν να δανειστούν ή να επενδυθούν. Αν υποθέσουµε ότι η τράπεζα 

δανείζει το ποσό των $9.000, τότε δέχεται υποσχετική σε αντάλλαγµα µε τη πίστωση 

του λογαριασµού του δανειζόµενου. Τα δάνεια (ενεργητικό) και οι καταθέσεις 

(παθητικό) αυξάνονται κατά $9.000, ενώ τα αποθεµατικά δεν αλλάζουν. Συνολικά 

από την αρχή της διαδικασίας οι καταθέσεις έχουν αυξηθεί κατά $19.000. Αντίστοιχα 

από τα $9.000 του πλεονάζοντος αποθεµατικού τα $8.100 µπορούν να δανειστούν και 

η διαδικασία συνεχίζεται. Η µέγιστη επέκταση που µπορεί να προέλθει από τα αρχικά 

$10.000 είναι τα $90.000. Κατά τον ίδιο τρόπο µπορεί να γίνει επέκταση από 

επένδυση (π.χ. αγορά χρεογράφων) αντί για δανεισµό.     

4. Κριτική στην Κεντρική Τράπεζα 

Η κριτική που έχει ασκηθεί στην Κεντρική Τράπεζα των ΗΠΑ για τις 

πολιτικές που εφαρµόζει είναι έντονη και πολύπλευρη.  
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Ένας από τους επικριτές της είναι και ο Murray N. Rothbard, κύριος 

εκφραστής της Αυστριακής Σχολής σκέψης. Ο Rothbard επιτίθεται στην Κεντρική 

Τράπεζα υποστηρίζοντας ότι οι πολιτικές που εφαρµόζει είναι πληθωριστικές. Με την 

ίδρυση της η Τράπεζα συγκέντρωσε όλο το χρυσό και επωµίστηκε το ρόλο του 

αποκλειστικού εκδότη χρήµατος µε τις υπόλοιπες τράπεζες να αναγκάζονται να 

αγοράζουν χρήµα
7. Με αυτό τον τρόπο είχε όλα τα µέσα για να ασκήσει 

πληθωριστική πολιτική. Οι εθνικές τράπεζες αναγκάστηκαν να γίνουν µέλη του 

συστήµατος, ενώ οι πολιτειακές είχαν την ελευθερία της επιλογής. Ωστόσο, 

ελέγχονταν έµµεσα, καθώς αν ήθελαν να πάρουν µετρητά για τους πελάτες τους, 

έπρεπε να τηρούν λογαριασµό σε τράπεζα µέλος του συστήµατος που έχει πρόσβαση 

στην Κεντρική Τράπεζα.   

Για να γίνει κατανοητή η πληθωριστική πολιτική της Κεντρικής Τράπεζας, ο 

Rothbard, χρησιµοποίει ένα απλό αριθµητικό παράδειγµα. Ας υποθέσουµε ότι τα 

αποθεµατικά όλων των εµπορικών τραπεζών, πριν την ίδρυση της Κεντρικής 

Τράπεζας είναι 1 δις δολάρια µε το ελάχιστο ποσοστό των αποθεµατικών στο 10%, 

το τραπεζικό σύστηµα µπορεί να επεκταθεί στα 10 δις δολάρια. Με την καθιέρωση 

της Κεντρικής Τράπεζας όλα τα αποθεµατικά µεταφέρονται στα ταµεία της. Από το 1 

δις δολάρια το 35% δηλαδή 350 εκατοµµύρια δολάρια πρέπει να παραµείνουν ως 

αποθεµατικό µε τα υπόλοιπα 650 εκατοµµύρια να αποτελούν πλεονάζων 

αποθεµατικό. Με αυτό το πλεονάζων αποθεµατικό µπορούν να αυξηθούν οι 

καταθέσεις της Κεντρικής Τράπεζας και κατ’ επέκταση τα νέα αποθεµατικά των 

τραπεζών, µέχρι του ποσού των 1,9 δις δολαρίων. Με άλλα λόγια η Κεντρική 

Τράπεζα έχει σε καταθέσεις 2,9 δις δολάρια ή διαφορετικά οι τράπεζες έχουν 2,9 δις 

δολάρια νόµιµα αποθεµατικά και τα οποία µπορούν να επεκταθούν στα 29 δις 

δολάρια. ∆ηλαδή από την αύξηση των αποθεµατικών κατά 1,9 δις δολάρια το νέο 

χρήµα αυξήθηκε κατά 19 δις δολάρια. 

Στην απαρχή της Κεντρικής Τράπεζας, τα πιο σηµαντικά αντικείµενα ως 

“paper money” ήταν τα πιστοποιητικά χρυσού τα οποία αντιστοιχούσαν στο 100% 

της αξίας τους  σε χρυσό. Σύντοµα, όµως η Κεντρική Τράπεζα αντικατέστησε τα 

                                                           
7
 Βλ. ROTHBARD, Murray (2008), The Mystery of Banking, Ludwig von Mises Institute, Auburn 

Alabama. 
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πιστοποιητικά χρυσού µε τα “Federal Reserve Notes” τα οποία αντιστοιχούσαν στα 

40% της αξίας τους σε χρυσό, µε το υπόλοιπο 60% να µπορεί να χρησιµοποιηθεί για 

τον πολλαπλασιασµό του χρήµατος.  

Ένα ακόµα βήµα, προς την επέκταση του χρήµατος, αποτέλεσε η δραστική 

µείωση του ποσοστού των απαιτούµενων αποθεµατικών για προθεσµιακές 

καταθέσεις, έναντι των καταθέσεων όψεως. Στην εποχή του εθνικού τραπεζικού 

συστήµατος το ποσοστό των απαιτούµενων αποθεµατικών ήταν κατά µέσο όρο στο 

21,1% τόσο για τις προθεσµιακές όσο και για τις καταθέσεις όψεως. Το ποσοστό 

αυτό µειώθηκε για τις καταθέσεις όψεως στις εµπορικές τράπεζες αρχικά στο 5% και 

στη συνέχεια το 1917 έπεσε στο 3%. Η µείωση αυτή αποτέλεσε ισχυρό κίνητρο για 

τις τράπεζες να µεταφέρουν τους δανειολήπτες τους σε προθεσµιακές καταθέσεις, µε 

αποτέλεσµα τη περαιτέρω επέκταση του χρήµατος.  

5. Προτάσεις για τη µεταρρύθµιση του νοµισµατικού συστήµατος των ΗΠΑ 

Murray N. Rothbard και η επιστροφή στο «Υγιές Χρήµα» (Sound Money) 

Ο Murray N. Rothbard αποτέλεσε έναν από τους κύριους εκφραστές της Αυστριακής 

Σχολής. Στο βιβλίο του “The Mystery of Banking” προτείνει για τις ΗΠΑ, την 

επιστροφή στην πολιτική του “Sound Money”. Οι στόχοι που πρέπει να επιτευχθούν 

από την επιστροφή στο “Sound Money”είναι8:  

� Η επιστροφή στη «Σταθερά του Χρυσού» (Gold Standard), ένα προϊόν που 

δεν επιδέχεται κυβερνητικές παρεµβάσεις. 

� Η κατάργηση της Κεντρικής Τράπεζας και η επιστροφή σε ένα ελεύθερο και 

ανταγωνιστικό σύστηµα τραπεζών (free banking). 

� Ο διαχωρισµός του Κράτους από το χρήµα.  

� Η επιβολή ενός συστήµατος διατήρησης 100% αποθεµατικών στις εµπορικές 

τράπεζες ή ενός συστήµατος στο οποίο οι τράπεζες µε την παραµικρή υποψία 

αθέτησης των υποχρεώσεών τους θα εξαναγκάζονται σε χρεωκοπία και 

εκκαθάριση της περιουσίας τους.  

                                                           
8 Βλ. ROTHBARD, Murray (2008), The Mystery of Banking, Ludwig von Mises Institute, Auburn 

Alabama. 
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Για να επιτευχθεί αυτό το σύστηµα πρέπει αρχικά η «Σταθερά του Χρυσού» 

να είναι ουσιαστική. ∆ηλαδή το νόµισµα θα πρέπει να είναι µετατρέψιµο όχι µόνο σε 

ράβδους χρυσού αλλά και σε χρυσά νοµίσµατα. ∆εν πρέπει να υπάρχει καµία 

πρόβλεψη για έκτατες αναστολές στη δυνατότητα µετατροπής του, γιατί σε αυτή την 

περίπτωση το κράτος και η Κεντρική Τράπεζα θα παραµείνουν ρυθµιστές του 

συστήµατος, µε το χρήµα να αποκτά απλώς µία «επικάλυψη» χρυσού.  

Το ερώτηµα που προκύπτει πλέον είναι σε ποια τιµή πρέπει να οριστεί ο 

χρυσός. Ο Rothbard προτείνει ότι ο καλύτερος ορισµός της αξίας του χρυσού είναι 

αυτός που θα οδηγήσει µε τον πιο εύκολο τρόπο στη «Σταθερά του Χρυσού», την 

αποκρατικοποίησή του και την κατάργηση της Κεντρικής Τράπεζας. Για να 

επιτευχθεί ο διαχωρισµός του κράτος από το χρήµα προτείνει την αποκρατικοποίηση 

του χρυσού και την επιστροφή του στους πολίτες, µετατρέποντας κάθε νόµισµα σε 

χρυσό. Επιπλέον, τη στιγµή που οι καταθέσεις όψεως αποτελούν µέρος της 

προσφοράς χρήµατος προτείνει ένα σύστηµα διατήρησης 100% αποθεµατικών των 

τραπεζών µε το µοίρασµα του χρυσού στις τράπεζες. Στη συνέχεια η Κεντρική 

Τράπεζα οδηγείται σε εκκαθάριση µοιράζοντας το χρυσό σε αντάλλαγµα  µε τα 

Federal Reserve notes. Σε αυτό το σηµείο κάθε τράπεζα θα έχει το 100% των 

αποθεµάτων της σε χρυσό και η διατήρησή τους σε αυτό το ποσοστό δε θα 

συνεπάγεται συρρίκνωση της προσφοράς χρήµατος.  

Για τον Rothbard είναι ζωτικής σηµασίας όχι µόνο η αποκρατικοποίηση της 

έκδοσης χρήµατος και των αποθεµάτων χρυσού αλλά και η αποσύνδεση του 

νοµίσµατος από την κυβέρνηση και το κράτος και η στενή σύνδεσή του ξανά µε το 

χρυσό. Η εφαρµογή αυτού του σχεδίου θα οδηγήσει την οικονοµία στην πραγµατική 

ελεύθερη αγορά, στο µη πληθωριστικό χρήµα και σε ένα νόµισµα στενά συνδεδεµένο 

µε ένα προϊόν που παράγεται στην  ελεύθερη αγορά.  

Stephen Zarlenga  

Από την άλλη πλευρά ο οικονοµολόγος Stephen Zarlenga προτείνει µία 

ριζοσπαστική µεταρρύθµιση για το νοµισµατικό σύστηµα των ΗΠΑ η οποία µάλλον 
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κινείται προς την αντίθετη κατεύθυνση από τη πρόταση του Rothbard. Η πρόταση 

του Zarlenga αποτελείται από 3 βασικά σηµεία9.  

� Την κρατικοποίηση της Κεντρικής Τράπεζας  

Θεωρώντας ότι η έκδοση χρήµατος αποτελεί κύρια λειτουργία του κράτους, 

προτείνει ως πρώτο βήµα την ανάκτηση από την κυβέρνηση του ελέγχου του εθνικού 

νοµισµατικού συστήµατος. Αυτό θα µπορούσε να γίνει µε την ευκαιρία της πρώτης 

κρίσης, όπου αντί το κράτος να πληρώσει ξανά το λογαριασµό µε τα προγράµµατα 

διάσωσης των ιδιωτικών τραπεζών, να προχωρήσει µε την απαραίτητη πολιτική 

στήριξη, στην κρατικοποίηση της Οµοσπονδιακής Τράπεζας.  

� Την κατάργηση του συστήµατος των κλασµατικών αποθεµατικών και την 

καθιέρωση των πλήρων αποθεµατικών 

Με την υιοθέτηση των πλήρων αποθεµατικών, οι τράπεζες θα πρέπει να 

διατηρούν αποθεµατικά ίσης αξίας µε αυτά που δανείζουν, συνεπώς δε θα µπορούν 

να δηµιουργούν χρήµα πέρα από κάποιες πολύ µικρές ποσότητες. Ο Zarlenga 

πιστεύει ότι η δυνατότητα που προσφέρεται στις ιδιωτικές τράπεζες να δηµιουργούν 

χρήµα αποτελεί τη πηγή της εξουσίας τους. Επιπλέον, θεωρεί ότι το ρόλο αυτό πρέπει 

να τον αναλάβει το κράτος, το οποίο µπορεί να αξιοποιήσει µε πιο αποτελεσµατικό 

τρόπο τα χρήµατα, επενδύοντας στην πραγµατική οικονοµία και στη βελτίωση του 

βιοτικού επιπέδου του πληθυσµού.  

� Τη θέσπιση προγραµµάτων και µέτρων ενάντια στον κίνδυνο της ύφεσης 

Ταυτόχρονα µε τον αυστηρό περιορισµό στη δυνατότητα των τραπεζών να 

δηµιουργούν χρήµα, τη θέσπιση κυβερνητικών οργάνων που θα τις αντικαταστήσουν 

στην έκδοση του χρήµατος. Επίσης, τονίζει την ανάγκη υλοποίησης συγκεκριµένων 

προγραµµάτων που απαιτούν την έκδοση χρήµατος, όπως  η ανακατασκευή των 

υποδοµών, η ανάπτυξη της κοινωνικής ασφάλειας και του εθνικού συστήµατος 

υγείας, τα οποία θα συµβάλλουν στην αποτροπή της ύφεσης.  

 

                                                           
9 Βλ. πιο αναλυτικά ZARLENGA, Stephen (2002), The Lost Science of Money, American Monetary 

Institute. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ IV. ∆ιεθνείς Χρηµατοοικονοµικοί Οργανισµοί 

 

1. Το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο 

 

Η ίδρυση 

Το ∆ΝΤ, γνωστό επίσης και ως «Ταµείο», επινοήθηκε σε µια συνεδρίαση των 

Ηνωµένων Εθνών, στο Bretton Woods του New Hampshire, στις Ηνωµένες Πολιτείες 

τον Ιούλιο του 1944. Οι 45 κυβερνήσεις που συµµετείχαν στην τότε συνεδρίαση 

επιζητούσαν να διαµορφώσουν ένα πλαίσιο οικονοµικής συνεργασίας, που θα 

µπορούσε να αποτρέψει την επανάληψη του φαύλου κύκλου ανταγωνιστικών 

υποτιµήσεων νοµίσµατος, που είχαν οδηγήσει στη "Μεγάλη Ύφεση" της δεκαετίας 

του 1930.  

 

Αρµοδιότητες 

Ο κύριος σκοπός του ∆ΝΤ είναι να διασφαλίσει τη σταθερότητα του διεθνούς 

νοµισµατικού συστήµατος – του συστήµατος ισοτιµιών συναλλάγµατος και διεθνών 

πληρωµών που επιτρέπουν στα κράτη (και στους πολίτες τους) να αγοράζουν το ένα 

από το άλλο αγαθά και υπηρεσίες. Το σύστηµα αυτό είναι σηµαντικό για τη βιώσιµη 

οικονοµική ανάπτυξη, αυξάνοντας το βιοτικό επίπεδο και περιορίζοντας τη φτώχια. 

Μετά την κρίση, το Ταµείο διασαφηνίζει και ανανεώνει την εντολή του να καλύψει 

όλο το εύρος των πολιτικών του µακροοικονοµικού και χρηµατοοικονοµικού τοµέα 

που διέπουν τη διεθνή σταθερότητα. 

Στόχοι 

Στο Άρθρο I των Άρθρων της Συµφωνίας προσδιορίζονται οι κύριοι στόχοι του ∆ΝΤ:  

� προώθηση της διεθνούς νοµισµατικής συνεργασίας  

� διευκόλυνση της επέκτασης και της ισορροπηµένης ανάπτυξης του διεθνούς 

εµπορίου  

� προώθηση συναλλαγµατικής σταθερότητας  

� στήριξη της καθιέρωσης ενός πολύπλευρου συστήµατος πληρωµών και  

� διαθεσιµότητα πόρων (µε κατάλληλες εγγυήσεις διασφάλισης) σε µέλη που 

αντιµετωπίζουν δυσκολίες ισοζυγίου πληρωµών.  

 

Επιτήρηση οικονοµιών 
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Για να διατηρηθεί η σταθερότητα και να προληφθεί η κρίση στο διεθνές 

νοµισµατικό σύστηµα, το ∆ΝΤ εξετάζει περιφερειακές και διεθνείς οικονοµικές και 

χρηµατοοικονοµικές εξελίξεις µέσω ενός τυπικού συστήµατος που ονοµάζεται 

επιτήρηση. Το ∆ΝΤ παρέχει συµβουλές στα 186 κράτη-µέλη του, ενθαρρύνοντάς τα 

να υιοθετούν πολιτικές που ενισχύουν την οικονοµική σταθερότητα, µειώνουν την 

ευπάθειά τους σε οικονοµικές και χρηµατοοικονοµικές κρίσεις και ανεβάζουν το 

βιοτικό επίπεδο. Παρέχει τακτική αξιολόγηση των διεθνών προβλέψεων στην 

Παγκόσµια Οικονοµική Προοπτική και των καπιταλιστικών αγορών στην Έκθεση 

Παγκόσµιας Χρηµατοοικονοµικής Σταθερότητας, ενώ παράλληλα δηµοσιεύει µια 

σειρά περιφερειακών οικονοµικών προοπτικών. 

Χρηµατοοικονοµική στήριξη 

Η χρηµατοδότηση του ∆ΝΤ έχει ως στόχο να προσφέρει σε κράτη-µέλη την 

ανάσα που χρειάζονται για να διορθώσουν προβλήµατα ισοζυγίου πληρωµών. Ένα 

πρόγραµµα πολιτικής που χρηµατοδοτείται από το ∆ΝΤ έχει σχεδιαστεί από τις 

εθνικές αρχές σε στενή συνεργασία µε το ∆ΝΤ και η συνέχιση της 

χρηµατοοικονοµικής στήριξης εξαρτάται από την αποτελεσµατική υλοποίηση αυτού 

του προγράµµατος. Για να συµβάλει στην υποστήριξη των κρατών στη διάρκεια της 

διεθνούς οικονοµικής κρίσης, το ∆ΝΤ έχει ενισχύσει την πιστοδοτική του ικανότητα 

και έχει εγκρίνει µια κύρια γενική επιθεώρηση για τον τρόπο δανεισµού των 

χρηµάτων. Σε χώρες χαµηλού εισοδήµατος, το ∆ΝΤ παρέχει χρηµατοοικονοµική 

στήριξη µέσω των δυνατοτήτων δανεισµού µε ευνοϊκούς όρους. Το ∆ΝΤ έχει 

διπλασιάσει τα όρια πρόσβασης δανείων και ενισχύει το δανεισµό του στις 

φτωχότερες χώρες του κόσµου µε µηδενικά επιτόκια µέχρι το 2012.  

Το Ειδικό Τραβηχτικό δικαίωµα (Ε∆Τ) 

Το ∆ΝΤ εκδίδει ένα διεθνές αποθεµατικό στοιχείο ενεργητικού, γνωστό ως 

Ειδικό Τραβηχτικό ∆ικαίωµα, που µπορεί να αναπληρώσει τα επίσηµα αποθεµατικά 

κρατών-µελών. ∆ύο επιχορηγήσεις τον Αύγουστο και το Σεπτέµβριο του 2009 

αύξησαν το οφειλόµενο µερίδιο των Ε∆Τ περίπου στο δεκαπλάσιο σε σύνολο 204 

δισεκατοµµυρίων Ε∆Τ περίπου (313 δις δολάρια Η.Π.Α.). Τα µέλη µπορούν επίσης 

να ανταλλάξουν αν θέλουν µεταξύ τους Ε∆Τ µε νόµισµα.   
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Τεχνική υποστήριξη 

Το ∆ΝΤ προσφέρει τεχνική υποστήριξη και εκπαίδευση για να βοηθήσει τα 

κράτη-µέλη να ενισχύσουν τη δυνατότητά τους να σχεδιάζουν και να υλοποιούν 

αποτελεσµατικές πολιτικές. Η τεχνική υποστήριξη παρέχεται σε διάφορους τοµείς, 

όπως φορολογική πολιτική και διαχείριση, διαχείριση δαπανών, νοµισµατική και 

συναλλαγµατική πολιτική, επιτήρηση και ρύθµιση τραπεζικού και 

χρηµατοοικονοµικού συστήµατος, θεσµικά πλαίσια και στατιστική. 

Οι Πόροι του Ταµείου 

Οι πόροι του ∆ΝΤ παρέχονται από τα κράτη-µέλη του, κυρίως µέσω 

καταβολής ποσοστώσεων , που αντικατοπτρίζουν ευρέως το οικονοµικό µέγεθος 

κάθε κράτους. Στη σύνοδο G-20 τον Απρίλιο του 2009, οι παγκόσµιοι ηγέτες 

υποσχέθηκαν να στηρίξουν την ανάπτυξη σε αναδυόµενες αγορές και 

αναπτυσσόµενες χώρες τριπλασιάζοντας τους πόρους δανεισµού του ∆ΝΤ από 250 

δισεκατοµµύρια δολάρια Η.Π.Α. σε 750 δισεκατοµµύρια δολάρια Η.Π.Α. Τηρώντας 

αυτήν την υπόσχεση, την 24η Νοεµβρίου 2009, οι υπάρχοντες και δυνητικοί νέοι 

συµµετέχοντες των Νέων Πιστωτικών ∆ιευκολύνσεων (NAB) συµφώνησαν να 

επεκτείνουν τις NAB σε 600 δισεκατοµµύρια δολάρια Η.Π.Α. Οι ετήσιες δαπάνες 

λειτουργίας του Ταµείου καλύπτονται κυρίως από τη διαφορά µεταξύ της είσπραξης 

τόκων (επί οφειλόµενων δανείων) και της καταβολής τόκων (επί ποσοστώσεων που 

χρησιµοποιούνται για τη χρηµατοδότηση των "αποθεµατικών θέσεων" των δανείων), 

ωστόσο τα κράτη-µέλη συµφώνησαν πρόσφατα να υιοθετήσουν ένα νέο µοντέλο 

εισοδήµατος που βασίζεται σε µια σειρά εισοδηµατικών πηγών που ταιριάζουν 

περισσότερο στις ποικίλες δραστηριότητες του Ταµείου.  

∆ιακυβέρνηση και οργάνωση 

Το ∆ΝΤ υπόκειται στον έλεγχο των κυβερνήσεων των κρατών-µελών του. 

Στην κορυφή της οργανωτικής δοµής του βρίσκεται το Συµβούλιο των ∆ιοικητών, 

που απαρτίζεται από έναν ∆ιοικητή από κάθε κράτος-µέλος. Όλοι οι ∆ιοικητές 

συνεδριάζουν µία φορά ετησίως στις Ετήσιες Συνελεύσεις του ∆ΝΤ και της 

Παγκόσµιας Τράπεζας.  
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Είκοσι τέσσερις από τους ∆ιοικητές συµµετέχουν στη ∆ιεθνή Νοµισµατική 

και Οικονοµική Επιτροπή (∆ΝΟΕ) και συνεδριάζουν τουλάχιστον δύο φορές 

ετησίως. Οι καθηµερινές εργασίες του ∆ΝΤ πραγµατοποιούνται από το 24µελές 

∆ιοικητικό Συµβούλιό του. Οι εργασίες αυτές καθοδηγούνται από τη ∆ΝΟΕ και 

υποστηρίζονται από το επαγγελµατικό προσωπικό του ∆ΝΤ. Ο ∆ιευθύνων 

Σύµβουλος είναι ο επικεφαλής του προσωπικού του ∆ΝΤ και Πρόεδρος του 

∆ιοικητικού Συµβουλίου. Το έργο του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου βοηθούν τρεις 

Αναπληρωτές ∆ιευθύνοντες Σύµβουλοι.  

Η κριτική στο Ταµείο 

Οι τακτικές και οι πολιτικές που επιβάλλει το ∆ΝΤ έχουν δεχτεί σκληρή 

κριτική από πλήθος οικονοµολόγων. Σύµφωνα µε πολλούς υποστηρικτές του ∆ΝΤ, 

κάποιες από αυτές τις επικρίσεις είναι αποτέλεσµα του ότι οι περισσότεροι άνθρωποι 

δεν γνωρίζουν καλά τις λειτουργίες και τους στόχους του ∆ΝΤ, και αυτό οφείλεται 

τόσο στην έλλειψη διαφάνειας εντός του ∆ΝΤ, καθώς και στην περίπλοκη φύση του 

διεθνούς οικονοµικού συστήµατος γενικότερα. Οι εισηγήσεις για βελτίωση αυτής της 

κατάστασης περιλαµβάνουν τη µείωση των οικονοµολόγων, οι οποίοι - πολλοί 

φοβούνται - ότι χρησιµοποιούν τις χώρες του αναπτυσσόµενου κόσµου ως 

πειραµατόζωα. Από την άλλη, κάποιοι φοβούνται ότι οι αλλαγές αυτές που 

προτείνονται εισάγουν θέµατα που άπτονται περισσότερο στο πεδίο της πολιτικής  

παρά της οικονοµίας και τα οποία έχουν ήδη οδηγήσει σε οικονοµικές κρίσεις. 

Σύµφωνα µε τον Urlich Beck, το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο έχει ως πρωταρχικό 

στόχο την αποτροπή µια παγκόσµιας οικονοµικής κρίσης. 

Ο ρόλος του ταµείου έχει αµφισβητηθεί από πολλούς από τα τέλη της 

ψυχροπολεµικής περιόδου. Οι επικριτές του ισχυρίζονται ότι αυτοί που κατευθύνουν 

την πολιτική του ∆ΝΤ εσκεµµένα στήριξαν καπιταλιστικές στρατιωτικές δικτατορίες 

που πρόσκεινται φιλικά σε αµερικανικές και ευρωπαϊκές εταιρείες. Οι επικριτές 

ισχυρίζονται επίσης ότι το ∆ΝΤ είναι σε γενικές γραµµές απαθές ή και εχθρικό στις 

απόψεις τους για δηµοκρατία, ανθρώπινα δικαιώµατα και εργατικά δικαιώµατα. Η 

αντιπαράθεση αυτή έχει συµβάλει στη δηµιουργία του κινήµατος ενάντια στην 

παγκοσµιοποίηση. Άλλοι ισχυρίζονται ότι το ∆ΝΤ δεν έχει αρκετή ισχύ για να 

προωθήσει τη δηµοκρατία σε κυρίαρχα κράτη, αν και αυτό δεν εντάσσεται ούτως ή 

άλλως στους δεδηλωµένους στόχους του, οι οποίοι είναι να συµβουλεύει και να 
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προωθεί την οικονοµική σταθερότητα. Το επιχείρηµα υπέρ του ∆ΝΤ είναι ότι η 

οικονοµική σταθερότητα αποτελεί πρόδροµο της δηµοκρατίας. 

∆ύο επικρίσεις από οικονοµολόγους είναι ότι η οικονοµική βοήθεια δίνεται 

πάντοτε υπό διάφορες προϋποθέσεις, περιλαµβανοµένων των Προγραµµάτων 

∆ιαρθρωτικής Προσαρµογής (Structural Adjustment Programs). Οι προϋποθέσεις, 

υποστηρίζεται, παρεµποδίζουν την κοινωνική σταθερότητα και εποµένως και τους 

δεδηλωµένους στόχους του ∆ΝΤ, ενώ τα Προγράµµατα ∆ιαρθρωτικής Προσαρµογής 

συχνά οδηγούν σε αύξηση της φτώχειας στις χώρες που δέχονται τη βοήθεια.  

Κατά κανόνα, το ∆ΝΤ και οι υποστηρικτές του είναι υπέρµαχοι της 

µονεταριστικής προσέγγισης. Αυτό έχει ως συνέπεια, εκείνοι που ανήκουν στη σχολή 

σκέψης της προσφοράς (supply-side economics) να διαφωνούν ανοικτά µε το ∆ΝΤ. 

Το ∆ΝΤ υποστηρίζει συχνά την υποτίµηση νοµισµάτων, την οποία η σχολή της 

προσφοράς θεωρεί ότι αυξάνει τον πληθωρισµό. Επίσης, συνδέουν την υψηλή 

φορολογία των προγραµµάτων λιτότητας που συµβάλλουν στη συρρίκνωση της 

οικονοµίας. 

Η υποτίµηση του νοµίσµατος συνιστάται από το ∆ΝΤ σε κυβερνήσεις χωρών 

των οποίων η οικονοµία βρίσκεται σε κακή κατάσταση. Οι οικονοµολόγοι που δίνουν 

έµφαση στην προσφορά ισχυρίζονται ότι οι κεϋνσιανές πολιτικές του ∆ΝΤ είναι 

καταστροφικές για την οικονοµική ευηµερία. 

Από την άλλη πλευρά, το ∆ΝΤ συχνά υποστηρίζει "προγράµµατα λιτότητας", 

τα οποία συνεπάγονται αύξηση των φόρων ακόµη και όταν η οικονοµία είναι 

αδύνατη, µε στόχο να παρέχουν έσοδα στην κυβέρνηση για να αντιµετωπίσει το 

έλλειµµα προϋπολογισµού, κάτι που είναι αντίθετο µε την κεϋνσιανή πολιτική. Αυτές 

οι πολιτικές επικρίθηκαν από τον οικονοµολόγο Joseph E. Stiglitz, πρώην 

αντιπρόεδρο της Παγκόσµιας Τράπεζας, στο βιβλίο του Globalization and Its 

Discontents. Ο Stiglitz υποστήριξε ότι, στρεφόµενο σε µια πιο νοµισµατική 

προσέγγιση, το ∆ΝΤ δεν έχει πλέον έγκυρο στόχο, αφού σχηµατίστηκε για να παρέχει 

κονδύλια σε χώρες για να υλοποιήσουν κεϋνσιανή αποκατάσταση των 

πληθωριστικών µεγεθών. 
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2.   Η Παγκόσµια Τράπεζα  

Η Παγκόσµια Τράπεζα (World Bank) είναι ένα διεθνές χρηµατοπιστωτικό 

ίδρυµα το οποίο παρέχει οικονοµική και τεχνική βοήθεια σε αναπτυσσόµενες χώρες 

για αναπτυξιακά έργα (π.χ. δρόµοι, γέφυρες, σχολεία) µε δεδηλωµένο στόχο τη 

µείωση της φτώχειας. Πρόεδρος της Παγκόσµιας Τράπεζας, από την 1η Ιουλίου του 

2007, είναι ο Αµερικανός Robert B. Zoellick. 

Ιστορία 

Ο οργανισµός συστάθηκε έπειτα από τη διάσκεψη στο Bretton Woods το 

1944, µε τις  ΗΠΑ και την Μεγάλη Βρετανία να πρωταγωνιστούν σε αυτήν τη 

διάσκεψη. Ο αρχικός στόχος της Τράπεζας ήταν η ανοικοδόµηση της Ευρώπης και 

της Ιαπωνίας µετά το ∆εύτερο Παγκόσµιο Πόλεµο. Η Τράπεζα ως το 1968 

χορηγούσε δάνεια σε µικρή σχετικά κλίµακα., µε τη Γαλλία να αποτελεί τη πρώτη 

χώρα που έλαβε αναπτυξιακή βοήθεια. Τις τελευταίες δεκαετίες έχει δεχτεί 

εντονότατη κριτική καθώς της καταλογίζουν ότι ουσιαστικά αυξάνει τη φτώχεια σε 

τοπικό επίπεδο, διεκδικώντας ειδικά προνόµια, για τα συχνά ελιτίστικα προγράµµατα 

που υλοποιεί. 

Μέλη 

Ο όµιλος της Παγκόσµιας Τράπεζας αποτελείται από 5 ινστιτούτα µε διακριτούς 

ρόλους: 

o The International Bank for Reconstruction and Development (IBRD) Η 

Παγκόσµια Τράπεζα για την Ανασυγκρότηση και την Ανάπτυξη µε 187 κράτη 

- µέλη  

o The International Development Association (IDA) Ο ∆ιεθνής Αναπτυξιακός 

Οργανισµός  µε 170 κράτη - µέλη 

o The International Finance Corporation (IFC) µε 182 κράτη - µέλη 

o The Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) µε 175 κράτη - µέλη 

o The International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID) µε 

144 κράτη – µέλη 

Η Παγκόσµια Τράπεζα για την Ανασυγκρότηση και την Ανάπτυξη (IBRD) 
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Η Παγκόσµια Τράπεζα για την Ανασυγκρότηση και την Ανάπτυξη (IBRD) 

στοχεύει στον περιορισµό της φτώχειας στις αναπτυσσόµενες χώρες, προωθώντας τη 

βιώσιµη ανάπτυξη µε τη σύναψη δανείων, τη χορήγηση εγγυήσεων, τη διαχείριση 

προϊόντων κινδύνου και τις συµβουλευτικές της υπηρεσίες. Ιδρύθηκε το 1944 στο 

πλαίσιο της ίδρυσης της Παγκόσµιας Τράπεζας και λειτουργεί προς όφελος και των 

187 κρατών – µελών. Το IBRD αντλεί µεγάλο µέρος των πόρων της από τις διεθνείς 

αγορές, ενώ από την έκδοση του πρώτου οµολόγου το 1947, έχει εξελιχθεί σε έναν 

από τους πιο σηµαντικούς δανειολήπτες. Τα έσοδα τα οποία έχει εξασφαλίσει µε το 

πέρασµα των χρόνων, επιτρέπουν τη χρηµατοδότηση αναπτυξιακών δραστηριοτήτων, 

εξασφαλίζουν τη χρηµατοοικονοµική του σταθερότητα και δίνουν πρόσβαση σε 

δανεισµό µε χαµηλό κόστος ώστε να προσφέρει µε τη σειρά του στους πελάτες 

δάνεια µε ευνοϊκούς όρους. Στην ετήσια συνάντηση που πραγµατοποιήθηκε το 

Σεπτέµβριο του 2006, η Παγκόσµια Τράπεζα δεσµεύτηκε για την περαιτέρω 

βελτίωση των υπηρεσιών που προσφέρει στα µέλη της, ώστε να είναι σε θέση να 

ανταποκριθεί στις αυξανόµενες ανάγκες των αναπτυσσόµενων κρατών. 

Ο ∆ιεθνής Αναπτυξιακός Οργανισµός (IDA) 

Ο ∆ιεθνής Αναπτυξιακός Οργανισµός (IDA) αποτελεί τµήµα της Παγκόσµιας 

Τράπεζας που προσφέρει βοήθεια στα πιο φτωχά κράτη του κόσµου (µε κατά κεφαλή 

ΑΕΠ λιγότερο από 1.000 δολάρια το χρόνο). Συστάθηκε το 1960, µε στόχο τη µείωση 

της φτώχειας προσφέροντας άτοκα δάνεια και επιδοτήσεις για την υλοποίηση 

προγραµµάτων που συµβάλλουν στην οικονοµική ανάπτυξη, περιορίζουν τις 

ανισότητες και βελτιώνουν τις συνθήκες διαβίωσης των πολιτών. Ο αριθµός των 

κρατών που µπορούν να προσφύγουν για βοήθεια στο IDA ανέρχεται σήµερα σε 80, 

µε πληθυσµό 3,3 δις ή αλλιώς το 69% του πληθυσµού των αναπτυσσόµενων κρατών. 

Οι πόροι του Οργανισµού προέρχονται από τους φορολογούµενους των κρατών 

µελών. Από την ίδρυσή του έχει δανείσει 108 δις δολάρια σε 106 χώρες µε τον ετήσιο 

δανεισµό να ανέρχεται κατά µέσο όρο σε 5 µε 6 δις δολάρια. Σύµφωνα µε τον 

Οργανισµό τα προγράµµατα που χρηµατοδοτεί στοχεύουν στην ανάπτυξη του 

ανθρώπινου δυναµικού σε ποσοστό 33%, στην αγροτική ανάπτυξη σε ποσοστό 23% 

και στην ανάπτυξη των υποδοµών σε ποσοστό 23%. Οι επικριτές του Οργανισµού 

υποστηρίζουν ότι αυτός συστάθηκε µόνο όταν ο Οργανισµός των Ηνωµένων Εθνών 

σκόπευε να δηµιουργήσει ένα ανάλογο χρηµατοδοτικό ταµείο.   
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International Finance Corporation (IFC) 

Συστάθηκε το 1956 και είναι ο µοναδικός οργανισµός που χρηµατοδοτεί 

προγράµµατα του ιδιωτικού τοµέα σε αναπτυσσόµενα κράτη και χωρίς την εγγύηση 

των κυβερνήσεων. Από την  ίδρυσή του έχει χρηµατοδοτήσει 1.852 εταιρίες από 129 

χώρες, ενώ οι πόροι του προέρχονται από την έκδοση οµολόγων.  

Η Λειτουργία της Τράπεζας  

Η παγκόσµια τράπεζα, είναι µια πολύπλευρη αναπτυσσόµενη οργάνωση, που 

απασχολεί γύρω στα 10.000 καλά ειδικευµένα και εκπαιδευµένα άτοµα, µε τα 2/3 

αυτών να απασχολούνται στην έδρα της Τράπεζας και τα υπόλοιπα σε περισσότερες 

από 100 χώρες του αναπτυσσόµενου κόσµου. Το ανώτατο όργανο λήψης αποφάσεων 

είναι το Συµβούλιο των ∆ιοικητών το οποίο αποτελείται από τους υπουργούς 

οικονοµικών ή ανάπτυξης των κρατών – µελών και συνέρχεται σε ετήσια βάση κάθε 

Σεπτέµβριο. Για την καθηµερινή λειτουργία του Οργανισµού έχουν παραχωρηθεί 

ειδικές αρµοδιότητες σε 25 συµβούλους. Οι  5 χώρες µε το µεγαλύτερο µερίδιο 

συµµετοχής (Γαλλία, Γερµανία, Ιαπωνία, Μεγάλη Βρετανία και ΗΠΑ) 

εκπροσωπούνται από ένα σύµβουλο η κάθε µία, µε τα υπόλοιπα κράτη – µέλη να 

εκπροσωπούνται από 20 συµβούλους. Παραδοσιακά ο πρόεδρος της Παγκόσµιας 

Τράπεζας είναι Αµερικανός πολίτης παρόλο που το µερίδιο συµµετοχής των ΗΠΑ 

σταδιακά µειώνεται (από 35% το 1947 σε 17% το 1997)10. 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
10

 Βλ. ZARLENGA, Stephen (2002), The Lost Science of Money, American Monetary Institute. 
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